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Abstrakt 
Diplomová práce hodnotí finanční situaci podniku TOR Cheb, spol. s r.o. v letech 2007 
aţ 2011 a formuluje návrhy opatření na zlepšení v problémových oblastech. Teoretická 
část práce vymezuje základní termíny, metody a ukazatele. Praktická část práce podnik 
charakterizuje a dále hodnotí jeho výnosovou situaci a finanční stabilitu na základě 
vybraných metod finanční analýzy. Interpretace výsledků je východiskem pro 
návrhovou část diplomové práce. 
 
Abstract 
The diploma thesis evaluates the financial situation of the company TOR Cheb, spol. s 
r.o. during the years 2007 to 2011, and formulates proposals for improvement of the 
problematic areas. The theoretical part defines basic terms, methods and indicators. The 
practical part of the thesis characterizes the firm, and evaluates its performance and 
financial stability on the basis of selected methods of financial analysis. The 
interpretation of these results is the starting point for the proposal part of the thesis. 
 
 
 
 
Klíčová slova 
Finanční analýza, finanční výkazy, horizontální analýza, vertikální analýza, poměrová 
analýza, rozdílové ukazatele. 
Key words 
Financial analysis, financial statements, horizontal analysis, vertical analysis, ratio 
analysis, differential indicators. 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Bibliografická citace 
HORTOVÁ, M. Zhodnocení finanční situace podniku a návrhy na její zlepšení. Brno: 
Vysoké učení technické v Brně, Fakulta podnikatelská, 2013. 105 s. Vedoucí diplomové 
práce doc. Ing. Marek Zinecker, Ph.D.. 
  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Čestné prohlášení 
Prohlašuji, ţe předloţená diplomová práce je původní a zpracovala jsem ji samostatně. 
Prohlašuji, ţe citace pouţitých pramenů je úplná, ţe jsem ve své práci neporušila 
autorská práva (ve smyslu Zákona č. 121/2000 Sb., o právu autorském a o právech 
souvisejících s právem autorským). 
 
 
V Brně dne 17. května 2013            ……………………………… 
   podpis 
  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Poděkování 
Velice děkuji vedoucímu diplomové práce panu doc. Ing. Marku Zineckerovi, Ph.D. za 
jeho trpělivost a za cenné rady a připomínky, které mi během psaní diplomové práce 
uděloval. 
  
  
OBSAH 
ÚVOD ............................................................................................................................. 11 
1 CÍLE PRÁCE A METODIKA ZPRACOVÁNÍ ................................................ 12 
2 TEORETICKÁ ČÁST .......................................................................................... 14 
2.1 Finanční analýza............................................................................................. 14 
2.1.1 Interní a externí finanční analýza .............................................................. 15 
2.1.2 Metody finanční analýzy .......................................................................... 15 
2.1.3 Uţivatelé finanční analýzy ........................................................................ 16 
2.2 Finanční výkazy .............................................................................................. 17 
2.2.1 Rozvaha .................................................................................................... 17 
2.2.2 Výkaz zisků a ztrát .................................................................................... 18 
2.2.3 Cash Flow ................................................................................................. 19 
2.3 Horizontální analýza ...................................................................................... 20 
2.4 Vertikální analýza .......................................................................................... 21 
2.5 Rozdílové ukazatele ........................................................................................ 21 
2.5.1 Čistý pracovní kapitál ............................................................................... 21 
2.5.2 Čisté pohotové prostředky ........................................................................ 22 
2.5.3 Čistý peněţně pohledávkový finanční fond .............................................. 22 
2.6 Poměrové ukazatele ....................................................................................... 23 
2.6.1 Ukazatele rentability ................................................................................. 23 
2.6.2 Ukazatele likvidity .................................................................................... 25 
2.6.3 Ukazatele aktivity ..................................................................................... 27 
2.6.4 Ukazatele zadluţenosti ............................................................................. 30 
2.7 Soustavy ukazatelů ......................................................................................... 31 
2.7.1 Altmanův index ......................................................................................... 32 
2.7.2 Index IN .................................................................................................... 33 
  
3 ANALYTICKÁ ČÁST ......................................................................................... 35 
3.1 Charakteristika společnosti ........................................................................... 35 
3.1.1 Základní informace ................................................................................... 35 
3.1.2 Produkty .................................................................................................... 36 
3.1.3 Sluţby ....................................................................................................... 37 
3.2 Analýza obecného okolí ................................................................................. 37 
3.3 Analýza oborového okolí ............................................................................... 44 
3.4 Finanční analýza............................................................................................. 48 
3.4.1 Horizontální analýza ................................................................................. 48 
3.4.2 Vertikální analýza ..................................................................................... 55 
3.4.3 Rozdílové ukazatele .................................................................................. 62 
3.4.4 Poměrové ukazatele .................................................................................. 63 
3.4.5 Soustavy ukazatelů ................................................................................... 71 
3.5 Syntéza výsledků finanční analýzy ............................................................... 73 
3.6 SWOT analýza ................................................................................................ 76 
4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ ............................................................................ 77 
4.1 Sniţování nákladů .......................................................................................... 77 
4.1.1 Zavedení online porad .............................................................................. 77 
4.1.2 Zaměstnanci .............................................................................................. 79 
4.2 Řízení pohledávek z obchodního styku ........................................................ 80 
4.2.1 Skonto ....................................................................................................... 82 
4.2.2 Faktoring ................................................................................................... 88 
ZÁVĚR .......................................................................................................................... 93 
LITERATURA .............................................................................................................. 95 
SEZNAM GRAFŮ ........................................................................................................ 99 
SEZNAM TABULEK ................................................................................................... 99 
  
SEZNAM VZORCŮ ................................................................................................... 101 
SEZNAM PŘÍLOH ..................................................................................................... 102 
 
11 
 
ÚVOD 
V době globální konkurence a hospodářské krize je cílem téměř kaţdého podniku udrţet 
si či zlepšit svoji pozici na trhu. Je zde velký boj o zákazníky a cenu a není vţdy 
jednoduché tento boj ustát. Hlavní cílem kaţdého podnikatele by měla být 
maximalizace trţní hodnoty podniku.  
Podniky, které se snaţí proniknout mezi konkurencí a svoji pozici si udrţet, musí hlídat 
svoje náklady, výdaje v čase a celkově by měly sledovat vývoj jednotlivých ukazatelů 
finanční analýzy. Tyto ukazatele vedení podniku upozorní, pokud se vývoj jednotlivých 
hodnot ukazatelů pohybuje mimo oborový průměr či mimo doporučené hodnoty. 
Pokud společnosti chtějí dosáhnout úspěchu a zisku nesmí podceňovat výsledky 
finanční analýzy a drţet se jejích doporučení. Tyto mohou podnik zachránit před 
blíţícím se úpadkem společnosti, před platební neschopností či nepříznivou rentabilitou. 
Finanční analýza vychází z finančních výkazů, a to především z výkazu zisků a ztrát a 
z rozvahy, které vychází z účetnictví podniku. Účetnictví by tedy mělo být 
zpracováváno tak, aby odráţelo skutečný obraz společnosti. Potom stejně tak bude 
zpracována i finanční analýza daného podniku a její výsledky budou pro podnik 
skutečným přínosem. 
Finanční analýza také přispívá ke zjištění silných stránek podniku, ale také slouţí ke 
stanovení slabých stránek, které si podniky často nepřipouštějí.  
Tato diplomová práce se zabývá tématem zhodnocení finanční situace podniku TOR 
Cheb, spol. s r.o. a návrhů na její zlepšení. Podnik zde bude analyzován dle vybraných 
ukazatelů finanční analýzy a bude srovnán s oborovým průměrem a doporučenými 
hodnotami. Na základě výsledků finanční analýzy podniku budou doporučeny návrhy 
na zlepšení situace podniku. 
Finanční analýza má ve finančním řízení podniku nenahraditelné místo. Na finanční 
analýzu by se v ţádném podniku nemělo zapomínat. Nejsou ale důleţité samy hodnoty, 
to jsou jen čísla, ale je důleţité umět s nimi pracovat, vidět v nich slabé stránky, které je 
třeba zlepšit a silné stránky, které je třeba vyzdvihnout.   
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1 CÍLE PRÁCE A METODIKA ZPRACOVÁNÍ 
Hlavním cílem diplomové práce je na základě vybraných metod finanční analýzy 
zhodnotit finanční situaci podniku TOR Cheb, spol. s r.o. a formulovat návrhy na 
zlepšení v problémových oblastech finančního hospodaření. 
V první části diplomové práce je zpracována teoretická část finanční analýzy, která je 
základem pro vypracování části analytické a praktické. Lze v ní nalézt potřebné 
informace ke správnému zhodnocení finanční situace podniku. 
V další části této práce jsou zmíněny základní údaje o analyzované společnosti, dále je 
uvedena analýza podnikového prostředí, a to jak vnitřního, tak vnějšího. Z těchto analýz 
vyplývá SWOT analýza, která je téţ součástí této práce. 
V posledních částech lze nalézt výpočet jednotlivých ukazatelů finanční analýzy, 
zhodnocení finanční situace podniku TOR Cheb, spol. s r.o. a návrhy na zlepšení 
finanční situace. 
Předkládaná práce se opírá o odbornou literaturu, která obsahuje obzvláště informace o 
finanční analýze. V práci jsou pouţity informace z finančních výkazů, výročních zpráv 
a interních dokumentů společnosti TOR Cheb, spol. s r.o. (1) 
V práci byly především vyuţity metody finanční a strategické analýzy. Metody 
strategické analýzy jsou aplikovány v analýzách obecného i oborového okolí. Jako 
metody finanční analýzy byly pouţity metoda absolutní i metoda relativní v hodnocení 
finanční výkonnosti podniku. (2), str. 99 a 3), str. 18-21) 
Při vytváření dané práce bylo pouţito více metod zpracování. Metoda srovnání je jistě 
jednou z nejpouţívanějších metod v této práci. Byla pouţita při oborovém srovnávání 
hodnot s hodnotami podniku a při srovnání s hodnotami doporučenými. (4), str. 19). 
Jistě v práci byla pouţita metoda analýzy a syntézy. V případě analýzy dochází 
k rozčleňování zkoumaného objektu na jednotlivé části, odděluje podstatné od 
nepodstatného, sloţité redukuje na jednoduché. Toto v práci naleznete v případě 
teoretické části. Oproti tomu syntéza sjednocuje části, vlastnosti či vztahy v jeden celek. 
Syntéza byla uţita např. v definování závěrů z finanční analýzy. (5), str. 48) 
13 
 
Metody, které byly téţ v práci vyuţity, jsou indukce a dedukce. Indukce vyvozuje 
obecné závěry na základě mnoha poznatků o jednotlivostech, umoţňuje docházet 
k podstatě jevů, stanovit jejich zákonitosti. Oproti tomu dedukce přechází od obecných 
závěrů, tvrzení k méně obecným. (4), str. 22) 
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2 TEORETICKÁ ČÁST 
V této kapitole bude rozebrána teoreticky finanční analýza, jak se rozděluje, k čemu 
slouţí, kdo jsou její uţivatelé. Dále zde lze nalézt kapitolu zabývající se finančními 
výkazy. 
2.1 Finanční analýza 
Finanční analýza je definována v mnoha publikacích. Kaţdý autor má většinou svoji 
definici, která se alespoň trochu liší od ostatních. Přece se ale v jádru všechny shodují. 
Dle Grünwalda je finanční analýza rozborem stavu a vývoje financí podniku, zejména 
podle údajů z účetních výkazů. Slouţí hlavně k posouzení finanční důvěryhodnosti 
podniku z hlediska investorů a věřitelů, jakoţ i k posouţení spolehlivosti financí 
podniku jako záštity věcného posouzení. (6), str. 9) 
Blaha a Jindřichovská říkají: Finanční analýza představuje ohodnocení minulosti, 
současnosti a předpokládané budoucnosti finančního hospodaření podniku. Cílem 
finanční analýzy je poznat finanční zdraví společnosti, identifikovat její slabiny, které 
by mohly v budoucnosti vést k problémům, a determinovat silné stránky, na kterých by 
firma mohla stavět. (7), str. 12) 
Konečný píše: „Finanční analýza je významnou součástí komplexní analýzy výkonnosti 
podniku. Finanční analýza umoţňuje nejen analyzovat dosavadní finanční vývoj 
podniku, ale také analyzovat různé varianty finančního plánu a jednotlivé podnikatelské 
záměry. Hlavním úkolem finanční analýzy je neustále vyhodnocovat ekonomickou 
situaci podniku a její vývoj, příčiny jejího stavu a vývoje, posuzovat vyhlídky na 
finanční situaci podniku v budoucnosti, připravit podklady pro opatření ke zlepšení 
ekonomické situace podniku, k zajištění další prosperity podniku, k přípravě a 
zkvalitnění rozhodovacích procesů.“ (8), str. 6) 
Jak lze vidět, finanční analýza je opravdu pro podnik velmi důleţitá. Bez správně 
provedené finanční analýzy lze podnik těţko správně řídit. Můţe se stát, ţe se podnik 
dostane do špatné finanční či ekonomické situace. Proto je dobré těmto situacím 
předcházet a být na ně připraveni. 
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2.1.1 Interní a externí finanční analýza 
Finanční analýzu lze rozdělit do dvou oblastí, a to na interní a externí finanční analýzu. 
Při interní finanční analýze, kterou lze také nazvat rozbor hospodaření podniku, jsou 
analytikovi k dispozici veškeré údaje z informačního systému podniku. To znamená, ţe 
kromě informací z finančního účetnictví má k dispozici také údaje z účetnictví 
manaţerského nebo vnitropodnikového, z podnikových kalkulací, plánu, statistiky apod. 
(9), str. 14) 
Externí finanční analýza vychází ze zveřejňovaných a jiným způsobem veřejně 
dostupných finančních, hlavně účetních informací. (9), str. 14) 
2.1.2 Metody finanční analýzy 
Kalouda ve své knize uvádí základní přístupy k finanční analýze: 
 technická finanční analýza, ve které je analyzovaná firma uvaţovaná jako 
izolovaná. Vstupní data jsou přesně specifikovaná a jsou v kaţdém případě 
zastoupeny tzv. daty tvrdými. Známé jsou i algoritmy zpracování vstupní dat, 
v současné době jiţ na relevantně vysokém úrovni stupni standardizace. 
 fundamentální finanční analýza, ve které analytik mimo dokonalé znalosti 
poměrů v konkrétní společnosti musí mít důvěrnou znalost kontextu podnikání. 
Nároky na kvalifikaci analytika jsou mimořádné. Mimo tvrdých dat pracuje i 
s poznatky, které jsou nespecifické. Vstupní data jsou zpracována jak 
standardizovanými metodami, tak i metodami specifickými, včetně expertních 
soudů. (10), str. 139) 
Stejné rozdělení uvádí i Mrkvička a Kolář, jen ještě upřesňují: „Technickou finanční 
analýzou rozumíme kvantitativní zpracování ekonomických dat s pouţitím 
matematických, matematicko-statistických a dalších algoritmizovaných metod, přičemţ 
výsledky zpracování jsou opět kvantitativně, ale i kvalitativně vyhodnocovány.“ (9), str. 
44) 
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Dále uvádějí: „Fundamentální finanční analýza se soustřeďuje na vyhodnocování spíše 
kvalitativních údajů o podniku, přičemţ základní metodou analýzy je odborný odhad 
zaloţený na hlubokých empirických i teoretických zkušenostech analytika.“ (9), str. 44) 
2.1.3 Uţivatelé finanční analýzy (8), str. 8) 
Uţivatelem finanční analýzy můţe být kdokoli, kdo s finanční analýzou pracuje či ji 
jakkoli vyuţívá. Všichni tito uţivatelů potřebují finanční analýzu, aby mohli na základě 
srovnání a zjištění příčin posoudit dosavadní vývoj, co je dobré, co je lepší či horší, 
zajímají se o prognózu, aby mohli na základě toho dobře řídit. 
Uţivateli finanční analýzy jsou: 
 Investoři (akcionáři a ostatní investoři – např. společníci) – zajímají se 
především o míru rizika a ziskovost vloţeného kapitálu, dále o stabilitu a 
likviditu podniku, disponibilní zisk, trţní hodnotu společnosti, zajištění trvání a 
rozvoj podniku a také vyţadují zprávy o finančním stavu podniku. 
 Manaţeři – potřebují finanční analýzu pro dlouhodobé i operativní řízení, téţ 
potřebují znát ziskovost provozu, efektivnost vyuţití zdrojů, likviditu podniku. 
Toto potřebují, aby efektivně a účinně spravovali aktiva a pasiva. Zajímá je 
finanční situaci podniku a budoucí moţnosti. (11), str. 66) 
 Zaměstnanci – pro posouzení jistoty zaměstnání, perspektivy mzdové i sociální. 
 Obchodní partneři (dodavatelé, zákazníci) – dodavatele zajímá hlavně platební 
schopnost, likvidita a dlouhodobá stabilita. Zákazníci si vybírají dodavatele dle 
schopnosti plnit své závazky. 
 Banky a jiní věřitelé – banky určují riziko návratnosti poskytnutých zdrojů, pro 
rozhodování o poskytnutí úvěru, jeho výši a podmínkách poskytnutí poţadují co 
nejvíce informací o finančním stavu případného dluţníka, o moţných 
negativních důsledcích nezaplacení dluhu. Drţitele dluhopisů zajímá hlavně 
platební schopnost, likvidita a finanční stabilita. 
 Konkurenti – vyuţívají analýzu pro srovnání s jejich výsledky. 
 Stát a jeho orgány – finanční analýza jim slouţí pro kontrolu daňových 
povinností, pro statistiku, pro kontrolu podniků se státní majetkovou účastí, pro 
získání přehledu o finančním stavu společností se státní zakázkou. 
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 Burzovní makléři – pro rozhodování, zda mají uvaţovat nákupu či 
prodeji cenných papírů dané společnosti. 
 Analytici, daňoví poradci, účetní znalci, ekonomičtí poradci – pro správnou 
identifikaci nedostatků a doporučení ke zlepšení současného a budoucího stavu. 
 Odborové svazy, univerzity, novináři, nejširší veřejnost. 
 
2.2 Finanční výkazy 
Finanční výkazy jsou pro finanční analýzu velmi důleţitou sloţkou. Bez těchto 
dokumentů by finanční analýzu nebylo moţné provést, vychází z nich velká část 
ukazatelů. 
Do finančních výkazů se řadí rozvaha, výkaz zisků a ztrát a výkaz o peněţních tocích. 
Jednotlivé výkazy budou rozebrány v následujících podkapitolách. 
2.2.1 Rozvaha 
Rozvaha je jedním z povinných výkazů, které musí podnik zpracovávat a zveřejňovat. 
Rozvaha je výkaz o majetku podniku a zdrojích jeho financování k určitému datu. Je ji 
moţno vypracovat v plném nebo ve zjednodušeném rozsahu. 
V tomto výkazu se zachycují aktiva a pasiva, která se musí ve výsledku rovnat. Členění 
aktiv je následující: 
 dlouhodobý majetek, 
 oběţná aktiva, 
 časové rozlišení. (8), str. 14) 
 
Členění pasív (finančních zdrojů): 
 vlastní kapitál, 
 cizí zdroje, 
 časové rozlišení. (8), str. 14 – 15) 
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Omezení vypovídací schopnosti údajů v rozvaze (9), str. 36) 
 Údaje v rozvaze přesně neodráţejí aktuální hodnotu podniku. Je zde problém 
historické ceny (původní pořizovací hodnoty), která nezobrazuje zcela přesně 
současnou hodnotu aktiv a pasiv podniku. 
 U poloţek oběţných aktiv zásoby a pohledávky je reálnost zobrazení jejich 
hodnoty vázána na důslednost a odpovědnost podniku, se kterou vytváří, resp. 
rozpouští opravné poloţky. Pokud podnik opravné poloţky nevytvoří nebo je 
vytvoří v nesprávné výši, jsou aktiva nadhodnocena nebo podhodnocena 
zejména z pohledu jejich likvidnosti a navazujícího výpočtu ukazatele likvidity. 
 Postupné odepisování stálých aktiv je všeobecně pouţívanou praxí ve světě, na 
druhé straně ale „zhodnocování“ aktiv se nikde v účetnictví nepromítne. 
 Účetnictví si neví rady s oceňováním některých poloţek jako např. lidské zdroje, 
kvalifikace pracovníků, kvalita managementu atd. 
2.2.2 Výkaz zisků a ztrát 
Výkaz zisků a ztrát neboli výsledovka se zabývá náklady a výnosy podniku, ze kterých 
je vypočítán hospodářský výsledek společnosti. Téţ jako v případě rozvahy se výkaz 
zisků a ztrát můţe vyhotovovat ve zjednodušeném nebo plném rozsahu a jde o výkaz 
veřejný. 
Náklady a výnosy tvoří provozní náklady a výnosy, finanční náklady a výnosy a 
mimořádné náklady a výnosy.  
Výsledek hospodaření za účetní období se vypočítává rozdílem mezi výnosy a náklady. 
Člení se na výsledek hospodaření za běţnou činnost a mimořádný výsledek 
hospodaření. (8), str. 16) 
Omezení vypovídací schopnosti údajů ve výkazu zisků a ztrát (9), str. 36-37) 
 Metodika oceňování cenných papírů emitovaných podnikem i oceňování 
hodnoty celého podniku spočívá na budoucích očekávaných peněţních tocích. 
Výkaz se oproti tomu koncentruje na stanovení účetního výsledku hospodaření. 
Čistý zisk ve výkazu není roven čisté hotovosti vytvořené podnikem. 
 Výkaz je sestaven na akruální bázi, nikoli na bázi hotovosti. 
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 Ve výkazu se objevují některé poloţky i v tom případě, ţe v daném období 
nedošlo k ţádnému pohybu peněz. Naproti tomu se v trţbách, resp. výnosech 
daného období, neobjeví inkaso z prodeje realizovaného na obchodní úvěr 
v období předešlém. Některé náklady, které jsou zahrnuté ve výkazu, nejsou 
vůbec hotovostním výdajem (např. odpisy). 
2.2.3 Cash Flow 
Cash Flow neboli výkaz o peněţních tocích je důleţitým dokladem k finanční analýze. 
Zpracovává se z důvodu časového a věcného nesouladu nákladů a výnosů, které se 
nacházejí ve výkazu zisků a ztrát, a příjmů a výdajů. 
Přehled o minulých příjmech a výdajích sleduje obvykle peněţní tok ve třech oblastech, 
a to v provozní, finanční a investiční. Obsahem provozního cash flow jsou příjmy a 
výdaje, které souvisejí s hlavní činností podniku. Investiční cash flow sleduje změny 
v hodnotě dlouhodobého majetku. Finanční cash flow poskytuje informace o změnách 
ve struktuře zdrojů financování. (12) str. 22) 
Výkaz o peněţních tocích se sestavuje dvěma metodami: 
 Přímá metoda – představuje sledování jednotlivých poloţek příjmů a výdajů 
peněz za dané období. Tento způsob ale vyţaduje samostatné třídění dokladů, 
které není v dlouhém období moţné. V rámci krátkého období (dny, měsíce, 
čtvrtletí) je ale vyuţití moţné. 
 Nepřímá metoda – je zaloţena na vyuţití informací z rozvahy a z výkazu zisků a 
ztrát. Meziroční změna stavu jakékoli rozvahové poloţky znamená z hlediska 
cash flow příliv nebo odliv peněz. Informace o vytvořeném hospodářském zisku 
nalezneme ve výkazu zisků a ztrát. Tento výsledek by měl představovat 
přírůstek hotovosti za dané období. Z časových a věcných důvodů, 
vysvětlujících rozdíly mezi příjmy a výnosy (popř. výdaji a náklady) je výsledek 
hospodaření dále upravován o poloţky nevyvolávající pohyb peněz a o pohyb 
peněz v důsledku změn hodnoty majetku (kromě krátkodobého finančního 
majetku) a zdrojů financování. (12) str. 22) 
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Stav peněţních prostředků na začátku období  
+ výsledek hospodaření po dani z příjmů 
+ odpisy hmotného a nehmotného dlouhodobého majetku 
+/- jiné náklady (výnosy), nevyvolávající pohyb peněz 
+/- změna stavu rozvahových poloţek, týkajících se provozní činnosti (čistého prac. kap.) 
Cash flow z provozní činnosti 
+/- přírůstek/úbytek dlouhodobého majetku, nakoupených akcií, dluhopisů… 
Cash flow z investiční činnosti 
+/- úbytek/přírůstek dlouhodobých dluhů 
+/- změny vlastního kapitálu (s výjimkou výsledku hospodaření za účetní období) 
Cash flow finanční 
Stav peněţních prostředků na konci období 
Vzorec 1: Zjednodušený způsob sestavení výkazu cashflow nepřímou metodou (Zdroj: 12), str. 23) 
2.3 Horizontální analýza 
V případě horizontální analýzy se sleduje vývoj zkoumané veličiny v čase, nejčastěji ve 
vztahu k minulému účetnímu období. (13), str. 11) 
Dle Mrkvičky a Koláře: „Horizontální analýza (analýza „po řádcích“) se zabývá 
porovnáváním změn poloţek jednotlivých výkazů v časové posloupnosti.“ (9), str. 54) 
K dosaţení dostatečné vypovídací schopnosti je zapotřebí mít k dispozici dostatečně 
dlouhou časovou řadu údajů, zajistit srovnatelnost údajů v časové řadě u analyzovaného 
podniku, pokud moţno vyloučit z údajů všechny náhodné vlivy a při odhadech 
budoucího vývoje je třeba do analýzy zahrnout objektivně předpokládané změny.(9), str. 
54-55) 
Matematický výpočet: 
 
 
Vzorec 2: Horizontální analýza (Zdroj: 9), str. 55) 
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2.4 Vertikální analýza (9), str. 58-60) 
Vertikální analýza (téţ označovaná jako procentní nebo strukturální analýza) spočívá ve 
vyjádření jednotlivých poloţek účetních výkazů jako procentního podílu k jediné 
zvolené základně poloţené jako 100 %.  
Pro rozbor rozvahy je jako základ zvolena výše aktiv celkem, popř. pasiv celkem. Pro 
rozbor výkazu zisku a ztráty jsou zvoleny jako základ výnosy celkem, tedy velikost 
celkového obratu. 
Tuto metodu lze výhodně pouţívat pro porovnávání účetních výkazů podniku v delším 
časovém horizontu. Můţe slouţit i jako určité vodítko pro plánovací činnost. Dále se 
můţe pouţít pro srovnání podniku s jinými podniky v rámci oboru a s oborovými 
průměry. Nevýhodou je změna absolutní základny pro výpočet procentních podílů 
v jednotlivých letech, a to, ţe změny jen konstatuje, neukazuje jejich příčiny. 
2.5 Rozdílové ukazatele 
Do rozdílových ukazatelů se nejčastěji zahrnuje čistý pracovní kapitál (ČPK), čisté 
pohotové prostředky (ČPP) a čisté peněţně pohledávkové finanční fondy. Jednotlivé 
ukazatele jsou dále podrobněji rozebrány. 
2.5.1 Čistý pracovní kapitál  
Za ČPK lze označit část dlouhodobých zdrojů majetku, která kryje oběţná aktiva. ČPK 
vzhledem ke své „dlouhodobosti“ vytváří rezervu pro případné finanční výkyvy. Jedná 
se o dlouhodobý zdroj, který má společnost k dispozici pro profinancování běţného 
chodu podniku. (13), str. 42) 
ČPK lze vypočítat dle Mrkvičky a Koláře dvěma způsoby: 
 
 
Vzorec 3: Čistý pracovní kapitál (Zdroj: 9), str. 60) 
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Proto také dle těchto dvou způsobů definují ČPK. První definice se v principu shoduje 
s definicí Kislingerové a Hnilici. Dalším způsobem ČPK definují jako oběţná aktiva 
očištěná o ty závazky podniku, které bude nutné v nejbliţší době uhradit. (9), str. 60) 
2.5.2 Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky lze vypočítat způsobem: 
 
Vzorec 4: Čisté pohotové prostředky (Zdroj: 9), str. 63) 
Pohotové finanční prostředky lze rozdělit do dvou úrovní: 
 peníze v pokladně (v hotovosti) a peníze na bankovních účtech, 
 peníze v pokladně (v hotovosti) a peníze na bankovních účtech, šeky, směnky, 
CP s krátkodobou splatností, krátkodobé vklady rychle přeměnitelné na peníze, 
zůstatky nevyčerpaných neúčelových úvěrů. (9), str. 63) 
Při prvním způsobu vymezení pohotových peněţních prostředků vypovídají ČPP o 
schopnosti podniku likvidovat veškeré své dluhy s okamţitou lhůtou splatnosti penězi 
v hotovosti a na bankovních účtech. (8), str. 30) 
V druhém způsobu vymezení pohotových finančních prostředků vypovídají ČPP o 
schopnosti podniku likvidovat všechny své dluhy s okamţitou lhůtou splatnosti při 
mobilizaci všech pohotových prostředků. (8), str. 30) 
2.5.3 Čistý peněţně pohledávkový finanční fond 
Čistý peněţně pohledávkový finanční fond je střední cesta mezi čistým pracovním 
kapitálem a čistými pohotovými prostředky. 
Výpočet lze uvést: 
 
Vzorec 5: Čistý peněţně pohledávkou finanční fond (Zdroj: 9), str. 63) 
Dle Konečného je ale výpočet: 
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Vzorec 6: Čistý peněţní majetek (Zdroj: 8), str. 30) 
2.6 Poměrové ukazatele 
Analýza poměrových ukazatelů se skládá z mnoha ukazatelů. V této práci budou 
vyuţity ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluţenosti. 
2.6.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability (také nazývané ukazatele výnosnosti či ziskovosti) poměřují zisk 
dosaţený podnikáním s výší zdrojů podniku, kterých bylo uţito k jeho dosaţení. (14), 
str. 62) 
Ukazatele rentability patří v praxi mezi nejsledovanější ukazatele vzhledem k tomu, ţe 
informují o efektu, jakého bylo dosaţeno vloţeným kapitálem. (13), str. 31) 
Rentabilita je organickou součástí mnoha rozhodovacích procesů, při kterých je třeba 
brát v úvahu, jakého ekonomického přínosu se dosáhlo, resp. dosáhne vynaloţením 
určité částky prostředků na určitý účel. Protoţe finanční prostředky jsou omezené, je 
nutný propočet ukazatelů rentability v převáţné většině dlouhodobých rozhodnutí, 
jejichţ důsledky se projeví v průběhu více let. (15), str. 78) 
Rentabilita vloţeného kapitálu (ROI) 
Ukazatel ROI patří k nejdůleţitějším ukazatelům, jimiţ se hodnotí podnikatelská 
činnost podniků. ROI vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál, který byl 
vloţen do společnosti, nezávisle na zdroji financování. (14), str. 62) 
 
Vzorec 7: Rentabilita vloţeného kapitálu (Zdroj: 14), str. 62) 
Rentabilita vloţeného kapitálu v hrubé podobě téţ vyjadřuje výnosnost aktiv bez ohledu 
na zdanění výnosů a na zadluţení podniku. (16), str. 191) 
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Rentabilita aktiv (ROA) 
Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez 
ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financována. V případě, ţe do čitatele je dosazen 
EBIT (který odpovídá v účetní metodice zhruba provoznímu zisku), potom ukazatel 
měří hrubou produkční sílu aktiv podniku před odpočtem daní a nákladovými úroky. 
(14), str. 63) 
 
Vzorec 8: Rentabilita aktiv (Zdroj: 17), str. 134) 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Ve finanční analýze je velká pozornost věnována měření zhodnocení vlastního kapitálu, 
tedy rentabilitě vlastního kapitálu, která vyjadřuje efektivnost reprodukce kapitálu 
vloţeného vlastníky. Ti posuzují vytvořený zisk jako výdělek z investovaného kapitálu. 
(15), str. 85-86) 
 
Vzorec 9: Rentabilita vlastního kapitálu (Zdroj: 14), str. 64) 
Vlastníci tímto výpočtem zjišťují, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos, zda se 
vyuţívá s intenzitou odpovídající velikosti jejich investičního rizika. Pro investora je 
důleţité, aby ROE byl vyšší neţ úroky, které by obdrţel při jiné formě financování. 
(14), str. 63) 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů (ROCE) 
Ukazatel rentability dlouhodobých zdrojů slouţí k prostorovému srovnání společností.  
 
Vzorec 10: Rentabilita dlouhodobých zdrojů (Zdroj: 14), str. 64) 
V čitateli ukazatele ROCE jsou celkové výnosy všech investorů a ve jmenovateli jsou 
dlouhodobé finanční prostředky, které má podnik k dispozici. (14), str. 64) 
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Rentabilita trţeb (ROS) 
Ukazatel rentability trţeb neboli ROS charakterizuje zisk vztaţený k trţbám. Trţby ve 
jmenovateli přestavují trţní ohodnocení výkonů firmy za určité časové období. (14), str. 
64) 
 
Vzorec 11: Rentabilita trţeb (Zdroj: 14), str. 64) 
Ukazatel vyjadřuje schopnost podniku dosahovat zisku při dané úrovni trţeb, tzn. kolik 
dokáţe podnik vyprodukovat na 1 Kč trţeb. Většinou se uvádí v procentuálním 
vyjádření. (15), str. 88) 
Ukazatel ROS se vyjadřuje ve dvou podobách: jako provozní nebo jako čistý. Při 
výpočtu provozního ukazatele se zisk vyjadřuje jako zisk před zdaněním a úroky a při 
výpočtu čistého ukazatele se zisk vyjadřuje jako zisk po zdanění. V praxi jsou vyuţity 
obě varianty výpočtu. (15), str. 88) 
2.6.2 Ukazatele likvidity 
Likvidita vyjadřuje obecně schopnost podniku přeměnit svůj majetek na prostředky, 
které je moţné pouţít k úhradě závazků. Likvidní je takový majetek, který je moţné na 
tyto prostředky přeměnit. (16), str. 272) 
V aktivech je zahrnut oběţný majetek, který je přímo v peněţní podobě nebo se dá 
přeměnit v peněţní prostředky do 1 roku. Oběţný majetek se dělí dle likvidnosti do tří 
skupin, stejně jako likvidita podniku: 
 okamţitá likvidita neboli likvidita 1. stupně, 
 pohotová likvidita neboli likvidita 2. stupně, 
 běţná likvidita neboli likvidita 3. stupně. (15), str. 112-113) 
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Běţná likvidita 
Běţná likvidita ukazuje, kolikrát pokrývají oběţná aktiva krátkodobé závazky. Je citlivá 
na strukturu zásob a jejich správné oceňování vzhledem k jejich prodejnosti a na 
strukturu pohledávek vzhledem k jejich nezaplacení ve lhůtě. (14), str. 74) 
 
Vzorec 12: Běţná likvidita (Zdroj: 14), str. 74) 
U zásob můţe trvat velmi dlouho, neţ se přemění na peníze, protoţe nejprve musí být 
spotřebovány, zpracovány ve výrobky, prodány a aţ pak zaplaceny od odběratele, coţ 
můţe trvat několik týdnů či měsíců (obchodní úvěr). (14), str. 74) 
Tento ukazatel je měřítkem budoucí solventnosti a je postačující pro hodnotu vyšší neţ 
1,5. (14), str. 74) 
Pohotová likvidita 
Ukazatel pohotové likvidity oproti běţné likviditě v čitateli vynechává zásoby, jako 
nejméně likvidní sloţku krátkodobých aktiv. (16), str. 282) 
 
Vzorec 13: Pohotová likvidita (Zdroj: 14), str. 75) 
V celkové analýze je uţitečné sledovat poměr mezi ukazatelem běţné a pohotové 
likvidity. V případě, ţe je výrazně niţší hodnota pohotové likvidity, v rozvaze 
společnosti se nachází nadměrná váha zásob. (14), str. 74-75) 
Doporučovaná hodnota je 1 – v takovém případě by stávající oběţná aktiva bez zásob 
právě stačila k úhradě krátkodobých závazků. Tuzemské podniky často však ani této 
hodnoty nedosahují. (15), str. 115) 
Okamţitá likvidita 
Protoţe ukazatel okamţité likvidity pracuje s nejlikvidnějšími sloţkami aktiv, měří 
schopnost podniku hradit právě splatné dluhy. (14), str. 75) 
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Vzorec 14: Okamţitá likvidita (Zdroj: 8), str. 53) 
Pohotová likvidita by měla dle odborné literatury dosahovat min. hodnot 0,2, ale ve 
skutečnosti můţe být přijatelnou hodnotou i nula. V tomto případě jde o společnost, 
která vyuţívá kontokorentní úvěr. Proto pak nemá potřebu drţet rezervní peněţní 
prostředky pro případ nouze. (16), str. 284) 
2.6.3 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. Pokud má 
společnost více aktiv, neţ je účelné, vznikají jí zbytečné náklady a tím si sniţuje zisk. 
V případě, ţe má podnik aktiv nedostatek, přichází o výnosy, které by mohl získat 
z potencionálních podnikatelských příleţitostí. (14), str. 66) 
Vázanost celkových aktiv 
Tento ukazatel podává podniku informace o intenzitě, se kterou společnost vyuţívá 
aktiv s cílem dosáhnout trţeb a měří celkovou produkční efektivnost podniku. Čím je 
vázanost celkových aktiv menší, tím lépe pro společnost. Znamená to, ţe podnik nemusí 
zvyšovat finanční zdroje a přesto expanduje. (14), str. 66) 
 
Vzorec 15: Vázanost celkových aktiv (Zdroj: 14), str. 66) 
Obrat celkových aktiv 
Obrat celkových aktiv představuje obrat kapitálu nejčastěji za rok. Dobré průměrné 
hodnoty tohoto ukazatele se v zahraničí pohybují okolo 1,6 aţ 2,9. Pokud počet obrátek 
klesne pod hodnotu 1,5, je nutné prověřit, zda je moţné vloţený kapitál redukovat. (8), 
str. 58) 
Vţdy je dobré tento ukazatel srovnat s oborovým průměrem. Pokud intenzita vyuţívání 
aktiv podniku je niţší neţ počet obrátek celkových aktiv zjištěný jako oborový průměr, 
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mělo by se zajistit zvýšení trţeb nebo by měla být odprodána některá aktiva. (14), str. 
66) 
 
Vzorec 16: Obrat celkových aktiv (Zdroj: 8), str. 58) 
Obrat stálých aktiv 
Ukazatel obratu stálých aktiv má význam při rozhodování, zda pořídit či nikoli 
produkční investiční majetek. Mělo by dojít ke srovnání s oborovým průměrem. V 
případě zjištění niţší hodnoty neţ je oborový průměr, má být pro finanční manaţery 
signál, aby omezili investice podniku. (14), str. 67) 
 
Vzorec 17: Obrat stálých aktiv (Zdroj: 14), str. 67) 
Obrat zásob 
Obrat zásob neboli ukazatel intenzity zásob udává kolikrát je v průběhu roku kaţdá 
poloţka zásob firmy prodána a znovu uskladněna. (14), str. 67) 
 
Vzorec 18: Obrat zásob (Zdroj: 14), str. 67) 
Pokud tento ukazatel vychází ve srovnání s oborovým průměrem příznivý, znamená to, 
ţe podnik nemá zbytečné nelikvidní zásoby, které by vyţadovaly nadbytečné 
financování. Vysoký obrat zásob podporuje důvěru v ukazatele běţné likvidity. Naopak 
při nízkém obratu a nepoměrně vysokému ukazateli likvidity lze usuzovat, ţe 
společnost má zastaralé zásoby, které mají niţší reálnou hodnotu neţ je uvedená 
v účetních výkazech. (14), str. 67) 
Doba obratu zásob 
Ukazatel doba obratu zásob ukazuje, kolik dní jsou zásoby vázány v podnikání do doby 
jejich spotřeby nebo prodeje. Ukazatel by měl mít co nejniţší velikost. (8), str. 59) 
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Vzorec 19: Doba obratu zásob (Zdroj: 14), str. 68) 
Doba obratu pohledávek 
Při výpočtu ukazatele je třeba si pohledávky pro potřebu výpočtu nejprve omezit pouze 
na pohledávky z obchodních vztahů. (16), str. 264) 
Výsledkem ukazatele je počet dnů, během kterých je inkaso peněz za kaţdodenní trţby 
zadrţeno v pohledávkách. Po tuto dobu musí podnik čekat na inkaso plateb za své jiţ 
provedené trţby. (14), str. 68) 
 
Vzorec 20: Doba obratu pohledávek (Zdroj: 14), str. 68-69) 
Dobu obratu pohledávek je dobré srovnat s běţnou platební podmínkou, za které 
společnost fakturuje své zboţí. Pokud je tento ukazatel delší neţ běţná doba splatnosti, 
obchodní partneři neplatí své závazky včas. (14), str. 68) 
Doba obratu závazků 
V případě výpočtu doby obratu závazků, téţ jako u pohledávek, jde pouze o závazky 
z obchodních vztahů. (16), str. 267) 
 
Vzorec 21: Doba obratu závazků (Zdroj: 14), str. 69) 
Vyšší hodnota ukazatele většinou signalizuje problémy s platební schopností podniku, 
ačkoli se můţe jednat o velmi výhodné podmínky obchodních úvěrů od dodavatelů. 
Niţší hodnota znamená horší podmínky od dodavatelů nebo splácení obchodních faktur 
před datem splatnosti z důvodů neschopnosti podniku vyuţít peněţní prostředky 
výhodnějším způsobem. (16), str. 267) 
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Vţdy je dobré na konci srovnat ukazatele doby obratu závazků a doby obratu 
pohledávek. Podle toho lze zjistit, zda podnik je spíše poskytovatelem obchodního 
úvěru (pro podnik nevýhodné) nebo příjemcem obchodního úvěru (pro podniky 
výhodné). 
2.6.4 Ukazatele zadluţenosti 
Ukazatele zadluţenosti sledují vztah mezi cizími a vlastními zdroji a ukazují, jak je 
podnik financován (zda cizími či vlastními zdroji). Zadluţenost nemusí být vţdy 
negativní charakteristikou pro podnik. V dobře fungující společnosti můţe naopak 
vysoká finanční páka pozitivně přispívat k rentabilitě vlastního kapitálu. (13), str. 34) 
Celková zadluţenost 
Celková zadluţenost nebo téţ ukazatel věřitelského rizika měří finanční stabilitu. 
Finanční stabilita se sniţuje s rostoucím poměrem mezi dluhy a účetní hodnotou 
majetku. (15), str. 121) 
 
Vzorec 22: Celková zadluţenost (Zdroj: 14), str. 70) 
V zahraniční literatuře jsou uvedeny doporučené hodnoty ukazatele: 0,3 – nízká, 0,3 -
0,5 se povaţuje za průměrnou zadluţenost, 0,5 – 0,7 za vysokou zadluţenost a nad 0,7 
za zadluţenost rizikovou. Vţdy je dobré se ale drţet oborového průměru. (8), str. 54) 
Koeficient zadluţenosti 
Koeficient zadluţenosti by měl nabývat hodnot menších neţ 0,7. Čím je poměr cizích 
zdrojů k vlastnímu kapitálu vyšší, tím je větší riziko pro věřitele, ţe podnik nebude 
schopen splácet své dluhy. (8), str. 55) 
 
Vzorec 23: Koeficient zadluţenosti (Zdroj: 16), str. 289) 
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Koeficient samofinancování 
Koeficient samofinancování charakterizuje schopnost společnosti pokrýt svůj majetek 
vlastními zdroji. Ukazatel dává obraz o finanční struktuře podniku, o podílu vlastního 
kapitálu z celkového kapitálu. (8), str. 54) 
 
Vzorec 24: Koeficient samofinancování (Zdroj: 8), str. 57) 
Ukazatel nepřímo vypovídá o dluzích na peněţní jednotku celkových aktiv. Čím je 
hodnota ukazatele větší, tím lepší moţnosti financování podnik má. Hodnoty ukazatele 
by měly mít minimálně 0,3, lépe 0,5. (8), str. 57) 
2.7 Soustavy ukazatelů 
Jednotlivé poměrové ukazatele finanční analýzy vyjadřují jen určitý pohled na činnost 
podniku, mají zcela specifickou vypovídací schopnost. Ke vzniku soustav ukazatelů 
vedla snaha o stručné komplexní vyjádření finanční situace podniku. (8), str. 66) 
Některé z ukazatelů finanční analýzy mohou o podniku vypovídat negativně, jiné 
pozitivně. Proto byly vyvinuty modely, které prostřednictvím jednoho souhrnného 
indexu ukáţou celkovou finanční charakteristiku podniku a vyjádří jeho výkonnost a 
ekonomickou situaci. (18), str. 175) 
Účelové výběry ukazatelů se dělí na: 
 Bankrotní modely – informují uţivatele, zda hodnocené společnosti hrozí 
bankrot či nikoliv. Jsou odvozeny na základě skutečných dat u podniků, které 
v minulosti zbankrotovaly nebo prosperovaly.  
 Bonitní modely – hodnotí, zda jde o dobrou či špatnou společnost, vyjadřují její 
finanční situaci. Jsou zaloţeny převáţně na teoretických poznatcích. (14), str. 
109-119) 
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2.7.1 Altmanův index 
Altmanova analýza představuje jednu z moţností, jak vyhodnotit souhrnně finanční 
zdraví podniku. Stanovuje se dle Z-skore, které se skládá celkem z pěti ukazatelů, které 
v sobě zahrnují rentabilitu, zadluţenost, likviditu i strukturu kapitálu. (18), str. 175) 
Tento index se počítá různě pro podniky s veřejně obchodovatelnými akciemi a pro 
podniky veřejně neobchodované. Dle let bylo vypozorováno, ţe je toto třeba ve výpočtu 
rozlišovat a téţ jsou pro jednotlivé výpočty různé váhy tohoto indexu. (14), str. 129) 
Výpočet pro podniky s veřejně obchodovanými akciemi: 
 
Vzorec 25: Altmanův index pro podniky veřejně obchodované (Zdroj:18), str. 176) 
Kde  
x1 = pracovní kapitál / aktiva 
x2 = nerozdělený zisk minulých let / aktiva 
x3 = EBIT (zisk před zdaněním a úroky) / aktiva 
x4 = trţní hodnota vlastního kapitálu / účetní hodnota celkových závazků 
x5 = trţby / aktiva 
Po vypočítání hodnoty Z se porovná s následující tabulkou: 
Tabulka 1: Hodnota Z-skore pro podniky veřejně obchodované (Zdroj:18), str. 176) 
Hodnota Z Dopad pro podnik 
Z > 2,99 Podnik je finančně zdravý a v dohledné době není ohroţen bankrotem 
1,81 < Z < 2,99 „Šedá zóna“, o zdraví podniku nelze jednoznačně rozhodnout 
Z < 1,81 Podnik není finančně zdraví, ohroţuje jej bankrot 
Výpočet pro podniky neobchodované na kapitálovém trhu: 
 
Vzorec 26: Altmanův index pro podniky veřejně neobchodované (Zdroj:18), str. 176) 
Kde x1,x2, x3 a x5 mají stejný význam jako výše uvedené a  
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x4= vlastní kapitál / cizí zdroje 
Po vypočítání hodnoty Z se porovná s následující tabulkou: 
Tabulka 2: Hodnota Z-skore pro podniky veřejně neobchodované (Zdroj: 18), str. 176) 
Hodnota Z Dopad pro podnik 
Z > 2,9 Podnik je finančně zdravý a v dohledné době není ohroţen bankrotem 
1,23 < Z < 2,89 „Šedá zóna“, o zdraví podniku nelze jednoznačně rozhodnout 
Z < 1,23 Podnik není finančně zdraví, ohroţuje jej bankrot 
2.7.2 Index IN 
Index IN je výsledkem analýzy 24 empiricko-induktivních ukazatelových systémů, 
které vznikly na základě modelů, ratingu a praktické zkušenosti při analýze finančního 
zdraví podniků. Obsahuje standardní poměrové ukazatele z oblasti aktivity, výnosnosti, 
zadluţenosti a likvidity. (14), str. 130) 
Dnes existují 4 varianty Indexu IN: 
 Index IN95 – věřitelský, 
 Index IN99 – vlastnický, 
 Index IN01 – spojuje pohledy indexu IN 95 a IN 99 pro průmysl, 
 Index IN05 – modifikace IN01. (8), str. 70-71) 
Výpočet Indexu IN05: 
 
 
Vzorec 27: Index IN05 (Zdroj: 18), str. 176) 
Hodnoty, kterých Index IN05 nabývá: 
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Tabulka 3: Hodnota IN05 (Zdroj: 18), str. 176) 
Hodnota IN05 Dopad pro podnik 
IN05 < 0,9 Podnik spěje k bankrotu 
0,9 < IN05 < 1,6 „Šedá zóna“ 
IN05 > 1,6 Podnik tvoří hodnotu 
Při výpočtu ukazatele IN05 je problémem, pokud je společnost nezadluţené či 
zadluţená velmi málo. Nastane situace, ţe ukazatel nákladového krytí bude obrovské 
číslo. Pro tento případ se doporučuje při přepočtu IN05 za EBIT/nákl. úroky dosadit 
hodnotu 9. (18), str. 176)  
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3 ANALYTICKÁ ČÁST 
V analytické části budou uvedeny informace o analyzované společnosti, analýzy 
podnikového prostředí, SWOT analýza, výpočty jednotlivých ukazatelů a zhodnocení 
celkové finanční situace podniku. 
3.1 Charakteristika společnosti 
TOR Cheb, spol. s r.o. byla zaloţena jiţ v roce 1992 původně s předmětem činnosti 
projektová činnost, výroba, montáţ a zabudování výrobků z plastických hmot a koupě 
zboţí za účelem dalšího prodeje. Od roku 1994 funguje tato společnost v oblasti 
velkoobchodních dodávek výrobců oken a dveří. Nyní působí na území celé České 
republiky a Slovenska. Distribuce je zajištěna ze dvou skladů, a to ze Ţírovic u 
Františkových Lázní a z Brna. V roce 2008 se společnost stala členem jednoho 
z největších sdruţení velkoobchodních firem v Evropě EBH. Od roku 2010 společnost 
rozšířila činnost podnikání o činnost účetních poradců a vedení účetnictví. (19) 
3.1.1 Základní informace (19) 
Obchodní jméno:  TOR Cheb, spol. s r.o. 
Sídlo   Františkovy Lázně, Ţírovice 101, Cheb, 350 02 
IČ:   46885706 
DIČ:    CZ46885706 
Právní forma:  společnost s ručením omezeným 
Datum vzniku:   7. 1. 1993 
Předmět podnikání: výroba, obchod a sluţby neuvedené v přílohách 1 aţ 3 
ţivnostenského zákona, 
 činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení daňové 
evidence. 
Základní kapitál: 5 000 000 Kč 
Počet zaměstnanců: 37 (k 31. 12. 2011) 
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3.1.2 Produkty  
TOR Cheb, spol. s r.o. prodává veškerý materiál pro výrobu a montáţ oken a dveří 
různých typů.  
V nabídce podniku najdete: 
 okenní kování,  
 vše pro výrobu eurooken – nekonečné brusné pásy pro strojní broušení, brusné 
kostky pro ruční dobroušení, brusné role a kotouče, 
 okenicové kování určené pro zavěšení a zajištění okenic ze dřeva, hliníku a 
plastu, 
 portálové systémy,  
 dveřní zámky pro interiérové dveře i dveře vchodové včetně příslušenství,  
 panikové kování pro záchranné a únikové cesty, 
 dveřní závěsy (panty) pro dveře plastové, hliníkové i dřevěné, pro dveře 
interiérové i bezfalcové, 
 přístupové systémy jako např. stavební vloţky testované proti vloupání, 
elektromagnetické otvírače, přístupové systémy ovládané čipem, na otisk prstu 
apod., 
 dveřní zavírače, stavěče – pro interiérové, koridorové i vchodové dveře, dveřní 
zavírače s raménkem i kluznou lištou apod., 
 okenní kličky, ovladače oken, 
 větrací mříţky, 
 dveřní kliky s širokým štítkem, úzkým štítkem, dveřní madla a kliky pro vnitřní 
dveře, 
 kotevní materiál – plechové hmoţdinky, turbošrouby, systémy pro montáţ oken 
a dveří do pasivních domů, 
 spojovací materiál (speciální vruty pro oknařskou výrobu) 
 okapnice, prahy, parapety – rámové a křídlové okapnice pro ochranu 
exponovaných částí eurooken, prahy včetně veškerého příslušenství, parapety 
venkovní, vnitřní, hliníkové, dřevotřískové i plastové v různých designech, 
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 stavební chemii jako např. voděodolná lepidla, konstrukční a montáţní lepidla, 
pistolové pěny, vosky, tmely či čistící a údrţbové sady, 
 systémy povrchové úpravy pro výrobu dřevěných eurooken, 
 dveřní výplně – polotovary dřevěných vchodových dveří s moţností dílenské 
předpřípravy jako ofalcování, vyvrtání a vyfrézování otvorů a dráţek pro panty a 
zámky, 
 těsnění. (20) 
3.1.3 Sluţby (20) 
Společnost TOR Cheb poskytuje svým zákazníkům široký sortiment produktů a 
garantuje jeho dobrou dostupnost. Je pro své zákazníky v této nejisté době jistotou 
kvality. 
Podnik poskytuje poradenský servis skrz své prodejní specialisty či obchodní zástupce. 
Tito lidé mají dostatečné zkušenosti a znalosti v oboru a prochází pravidelnými 
školeními. Také je moţné informace čerpat pomocí internetových stránek společnosti 
www.tor.cz, které poskytují nejen obchodní, ale i praktické informace. 
Pro své zákazníky mají vţdy katalogy či vzorkovníky po ruce a účastní se různých 
veletrhů, výstav či odborných seminářů. 
Dále společnost nabízí moţnost získání certifikace. Pořádá pravidelná odborná školení, 
kde její zákazníci mohou získat mnoho praktických informací, ale i oprávnění ke 
zpracování a montáţi vybraných speciálních výrobků. 
3.2 Analýza obecného okolí 
Analýza obecného okolí bude provedena SLEPT analýzou. Do SLEPT analýzy patří 
faktory: 
 sociální, 
 legislativní (právní), 
 ekonomické, 
 politické, 
 technologické (technické). (21), str. 96-97) 
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Sociální faktory 
V České republice se drţí nezaměstnanost na úrovni kolem 7 %, i kdyţ se ekonomika 
nachází v recesi. (viz graf 1) 
 
Graf 1: Nezaměstnanost v ČR (Zdroj: vlastní zpracování dle 22) 
V případě vysoké nezaměstnanosti lidé nemají jistotu, ţe kdyţ ztratí práci, najdou 
v dohledné době novou. Z tohoto důvodu si lidé v nynější době nechtějí brát úvěry či 
hypotéky na nové domy či byty nebo jen v menší míře. V daném případě se pak méně 
staví nové byty a domy a není potřeba tolik nových oken, dveří a parapetů. Lidé, kvůli 
tomu, ţe neví, co v dohledné době bude, ani tolik neinvestují do svých domů či bytů, 
neutrácí za nová okna a dveře. Dochází k menší výrobě zmiňovaných výrobků a tím 
dochází i ke zmenšení trţeb velkoobchodním společnostem prodávajícím kování na 
okna a dveře.  
Sníţení prodejnosti nových oken v ČR je také z důvodu, ţe jiţ mnoho domácností 
vyměněná okna mají a trh začíná být nasycen. Proto je nutné hledat zahraniční trhy, 
zejména na východě od ČR, kde je velká poptávka po těchto produktech.  
Na druhou stranu v poslední době průměrná hrubá mzda roste, takţe je naděje, ţe lidé 
zainventují do svých bytů a domů, pokud tak jiţ neučinili, viz následující graf 2.  
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Graf 2: Průměrná hrubá měsíční mzda v ČR (Zdroj: vlastní zpracování dle 23) 
Legislativní faktory 
V České republice je bohuţel nestálá legislativní situace. Často se mění jednotlivé 
zákony, coţ podnikům znesnadňuje podnikání. Nejčastěji jde o zákony týkající se daní, 
obchodního práva a úpravu pracovních podmínek, jako je např. bezpečnost práce. Také 
se často mění legislativní omezení.  
Nejvíce analyzovaný podnik z hlediska legislativních faktorů ovlivňuje změna sazby 
daně z příjmu právnických osob, která společnostem odčerpává jejich zisk. Je velmi 
dobré vědět, jaký je vývoj daně z příjmu právnických osob, abychom mohli předem 
určit, jak se bude vyvíjet dále.  
 
Graf 3: Vývoj daně z příjmů právnických osob (Zdroj: vlastní zpracování dle 24) 
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Jak lze vidět na grafu 3, je situace v ČR pro podniky celkem příznivá, protoţe dochází 
k postupnému sniţování sazby daně z příjmu právnických osob. Nelze ale říci, ţe bude 
vývoj stále stejný, spíše naopak, předpokládám, ţe tato sazba jiţ dosáhla svého bodu 
minima a nadále bude buď stagnovat či růst vzhledem k sazbám okolních států.  
Společnost dále ovlivňuje případná změna sociálního a zdravotního pojištění placeného 
za zaměstnance. Protoţe společnost zaměstnávala v roce 2011 průměrně 37 
zaměstnanců, případná změna není pro tuto společnost zanedbatelná z hlediska nákladů 
na zaměstnance.  
České legislativní prostředí je známo svou nízkou efektivností vymáhání práva a je zde 
vysoká byrokracie. Také je zde výskyt korupčního chování, které posiluje nedůvěru 
široké veřejnosti (včetně podnikatelského sektoru) k politikům. (25) 
Ekonomické faktory 
Pro analyzovaný podnik mají ekonomické faktory velký význam. Jde především o 
vývoj kurzů eura vzhledem k průniku na trh na Slovensku a moţnostem proniknutí do 
dalších evropských zemí.  
 
Graf 4: Kurz eura vůči Kč (Zdroj: vlastní zpracování dle 26) 
V grafu 4 lze vidět období roku 2010 aţ 2013 hlavně z důvodu, ţe analyzovaná 
společnost začala obchodovat se zahraničím začátkem roku 2010. Vývoj kurzu eura 
ovlivňuje náklady či výnosy podniku a tak ovlivňuje hospodářský výsledek.  
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Prognóza kurzu eura vůči české koruně je stanovena pro rok 2013 na 25,3 a na rok 2014 
na 25 Kč/Eur. (27) 
Podnik také ovlivňuje vývoj úrokových sazeb. Nejen, ţe jiţ půjčky má, ale je moţné, ţe 
v budoucnosti nějakých vyuţije. Proto je dobré mít o úrokových sazbách přehled. Vývoj 
úrokových sazeb komerčních bank kopíruje vývoj sazeb centrální banky. 
 
Graf 5: Vývoj úrokových sazeb (Zdroj: vlastní zpracování dle 28) 
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Graf 6: Počet zahájených bytů a domů (Zdroj: vlastní zpracování dle 29) 
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průmyslových podniků s vědeckými a výzkumnými institucemi, podpořit rozvoje 
vzdělávání a podporovat rozvoj exportu a efektivní čerpání evropských fondů. (30) 
V připravované podpoře je navrhnuta i podpora bydlení v programovém období 2014 – 
2020, s efektem modernizace a nové výstavby bytového fondu, coţ je pro podnik 
pozitivní zpráva. Pokud vláda toto dodrţí, je velká moţnost, ţe tato podpora 
stavebnictví povede k „lepším zítřkům“ podniku. (30) 
Technologické faktory 
Věda a technika jdou stále velmi dopředu. Jedná se téměř o kaţdou oblast, nevyhne se 
tomu ani oblast stavebnictví či výroba oken a dveří. Protoţe dochází k modernizaci 
výrobních strojů na okna a dveře, je nutné inovovat i jednotlivé součásti oken a dveří, 
především kování.  
Velkým trendem současné doby je sniţování spotřeby energií. V současnosti se staví 
nízkoenergetické i pasivní domy či dochází k zateplování domů a bytů jiţ postavených. 
Do tohoto trendu patří i energii šetřící okna, která se stále vyvíjejí a tak je potřeba 
inovovat i kování, které je jeho součástí. Jde např. o častější výrobu oken s trojskly – 
tyto okna potřebují kování, které unese více, neţ mají okna s dvojskly.  
Společnost TOR Cheb, spol. s r.o. si nechala vyvinout kompaktní montáţní systém 
profesionálů Toral, který odstraňuje problém s kondenzací páry a následného výskytu 
plísní v bezprostředním okolí oken. Toral je montáţní systém odvětranou spárou, který 
zabraňuje vstupu vlhkosti, ztrátě schopnosti izolovat a degradaci izolantu. Je vhodný při 
pouţití na okna a dveře ze dřeva PVC i hliníku. (31) 
Problémem tohoto systému je, ţe v době vývoje jiţ na trhu existovaly výrobky se 
stejnou funkcí a daný výrobek není takovou novinkou a nemá takový efekt, jaký 
společnost očekávala a dá se říci, ţe se téměř neprodává, takţe prostředky vynaloţené 
do vývoje jsou nevratnými náklady. 
Velmi oblíbeným designovým trendem jsou bezpolodráţkové dveře se skrytým 
kováním. Tyto dveře jsou sice draţší, ale také velmi pěkně zapadají do designového 
interiéru. Kování na tyto dveře jsou v nabídce analyzované společnosti. 
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Společnost musí sledovat trendy v bydlení a trendy, které nastoupí ve výrobě oken 
spolu a dveří spolu s doplňky k nim, jinak její zboţí bude morálně zastaralé a zákazníci 
jiţ nebudou mít o její zboţí zájem. Také budou tyto peníze jiţ nevratně uloţeny 
v nepotřebném sortimentu. 
3.3 Analýza oborového okolí 
Pro analýzu oborového okolí byl vybrán Porterův model pěti sil. Tento model zahrnuje 
velmi důleţité aspekty, které je třeba analyzovat. Jde zejména o analýzu konkurenčních 
sil. Patří sem: 
 Konkurenti v odvětví, 
 dodavatelé klíčových vstupů, 
 kupující, 
 substituty, 
 potenciální noví konkurenti. (32), str. 47-48) 
Stávající konkurence 
Konkurence v odvětví je nutným předpokladem správného fungování trhu. Bez 
konkurence a tím pádem i bez soupeření mezi podniky není moţné, aby společnosti 
měly skvělé sluţby, ceny, které vyhovují zákazníkům a taky aby se o získání nových 
zákazníků snaţily. V případě, ţe podnik nemá konkurenci, stává se, ţe „neviditelnou 
ruku trhu“ přebírá stát. 
Společnost TOR Cheb, spol. s r.o. je velkoobchodem pro výrobce oken a dveří, který 
dodává vše potřebné k výrobě, montáţi a servisu těchto produktů. Největšími 
konkurenty, kteří se zabývají stejným druhem podnikání, jsou Schachermayer, spol. 
s r.o. a VBH, Vereinigter Baubeschlag-Handel, s.r.o. Tyto společnosti jsou také 
dlouhodobě na trhu a jiţ mají velké zkušenosti. 
Dalšími konkurenty v odvětví jsou: 
 Hasta, s.r.o. 
 BOPAL - window and door accessories, s.r.o., 
 E F B, spol. s r. o., 
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 OKNOTĚS, spol s r.o., 
 ČESKÉ KOVÁNÍ, 
 EYE system s.r.o., 
 VOD s.r.o., 
 ROVEL CZ s.r.o., 
 ARGONA, a.s., 
 Koma system, s.r.o., 
 Ţ V A K, spol. s r. o., 
 Metalia Architekt Partner, s.r.o. a ostatní. 
Jak lze vidět, konkurence je intenzivní a trh, který tyto společnosti obsluhují, stagnuje.  
Dodavatelé  
TOR Cheb, spol. s r.o. je velkoskladem, tzn. ţe prodává zboţí od více výrobců. Má tedy 
velké mnoţství dodavatelů. Podnik prodává nejen kování, ale i různé doplňky k oknům 
a dveřím.  
Nejdůleţitějším dodavatelem je společnost MACO (MAYER & CO BESCHLÄGE 
GMBH), která dodává okenní kování a dveřní zámky. Jde o strategického dodavatele, 
bez kterého by společnost jen stěţí mohla fungovat. S danou společností je třeba 
vyjednat takové ceny a podmínky, aby mohl podnik TOR Cheb dosahovat zisku. 
V případě ztráty tohoto dodavatele by mohlo dojít aţ k zániku společnosti. Jde o 
kvalitní zboţí, které lze těţko nahradit jiným dodavatelem. 
Jedny z důleţitých dodavatelů jsou SIMONSWERK GmbH (okenní a dveřní závěsy – 
panty), HOPPE s.r.o. (okenní kličky, dveřní kliky a madla) a G-U (Gretsch-Unitas) 
GmbH Baubeschläge, která dodává dveřní zámky, zavírače a panikové kování. 
Dalšími dodavateli jsou: 
 SFS intec s.r.o., 
 GUTMANN AG, 
 Weiss Chemie + Technik, GmbH & Co.KG  
 GORRI, 
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 TRIPLACO s.r.o., 
 EJOT CZ, s.r.o., 
 TRELLEBORG a ostatní. 
Celkově mají dodavatelé velkou vyjednávací sílu. Hlavní dodavatelé určují minimální 
cenu, která jiţ nemůţe být niţší a tu musí podnik akceptovat. V případě méně 
důleţitých dodavatelů můţe dojít k ukončení spolupráce, aniţ by to společnost 
významně poznamenalo. 
Zákazníci 
Zákazníky společnosti TOR Cheb, spol. s r.o. jsou z velké části podniky, které se 
zabývají výrobou oken či dveří. Jde o společnosti, které vyrábějí produkty z PVC, dřeva 
i z hliníku. Tyto podniky zde nakupují většinou pravidelně ve velkých dodávkách. 
Dalšími zákazníky jsou i menší podniky – např. malí stolaři – či běţní uţivatelé dveří a 
oken. TOR Cheb, spol. s r.o. má pro tyto případy zřízen i maloobchod. Ceny 
maloobchodu a velkoobchodu se samozřejmě liší, stejně tak jako se liší jednotlivé slevy 
různým zákazníkům.  
Zákazníky společnosti TOR Cheb, spol. s r.o. jsou např.: 
 V okno s.r.o., 
 PICASSO STYL, s.r.o.  
 BRUVO Slovakia, s.r.o., 
 KALIBRA NOVA, s.r.o., 
 NELAN, spol. s r.o., 
 Bohemia Lignum - Stavební výplně a.s., 
 PLASTIKOV, s.r.o.,  
 ELASTIC, s.r.o.,  
 DARE - EUROOKNA, s.r.o.,  
 KMT Profi s.r.o., 
 MB. Kovanie a další. 
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Především klíčoví zákazníci mají velkou vyjednávací sílu. Snaţí se stlačit cenu na 
minimum. Je třeba získat i nové zákazníky, aby se zvýšily trţby. Současně jde o hrozbu 
i příleţitost. 
Substituty 
Substituty produktů, které prodává společnost TOR Cheb, spol. s r.o. samozřejmě 
existují. Nejdůleţitější sloţky zboţí, které prodává podnik je kování na okna a dveře.  
Konkurencí společnosti MACO jsou produkty podniků Aug. Winkhaus GmbH & Co. 
KG a Roto Frank AG. Tyto společnosti mohou ohrozit podnikání společnosti TOR 
Cheb, spol. s r.o. v případě, ţe by podniky vyrábějící okna a dveře, které nyní pouţívají 
kování od společnosti MACO, přešly na kování konkurentů této firmy. 
Substituty nejsou velkou hrozbou podniku, protoţe společnosti, které vyrábějí okna, 
jsou většinou na kvalitu komponentů zvyklí a nemají v úmyslu přecházet ke konkurenci. 
U většiny podniků vyrábějící okna jde také o technologickou stránku, v případě vyuţití 
substitutů by musely přenastavovat stroje či stroje vyměnit. 
Potenciální noví konkurenti 
Jistě existuje moţnost, ţe na jiţ tak přehlcený trh přijdou noví konkurenti. Konkurence 
můţe přijít jak v podobě nových velkoobchodníků, kteří nabídnou výrobcům oken a 
dveří lepší podmínky, sluţby a ceny, tak v případě nové společnosti, která začne vyrábět 
kování na okna a dveře.  
Bariéry vstupu jsou ve finanční náročnosti vybavení skladu, zavedení logistických 
technologií, samotnou vysokou cenou skladovacích prostor (i v případě nájmu) a 
softwarového vybavení podniku. V případě, ţe by podnik sám zajišťoval dopravu 
k zákazníkovi, jde o finanční náročnost i v případě nákupu dopravních prostředků. 
V daném oboru je také důleţité mít dobré jméno a prodávat zboţí od renomovaných 
značek. Je také moţné, ţe případná nová konkurence se nemusí s výrobci tohoto zboţí 
vůbec dohodnout, protoţe je třeba odebírat zboţí ve velkých mnoţstvích. 
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3.4 Finanční analýza 
Finanční analýza je důleţitým nástrojem pro řízení podniku. Jde jí hodnotit, jak minulý 
vývoj, tak lze díky ní předpovědět vývoj budoucí. Dle finanční analýzy lze zjistit, zda 
hodnoty ve vypočtených ukazatelech jsou dle doporučených hodnot či srovnatelné 
s oborovým průměrem. Ve finanční analýze sledovaného podniku budou pouţity 
následující ukazatele: 
 horizontální analýza, 
 vertikální analýza, 
 rozdílové ukazatele, 
 poměrové ukazatele, 
 ukazatele likvidity, 
 ukazatele aktivity, 
 ukazatele zadluţenosti a  
 soustavy ukazatelů. 
3.4.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza porovnává změny jednotlivých poloţek rozvahy a výkazu zisku a 
ztráty v čase. Pro horizontální analýzu podniku TOR Cheb, spol. s r.o. byly vybrány 
roky 2007 aţ 2011 a vţdy jsou jednotlivé změny poloţek vyjádřeny jak v relativním, tak 
v absolutním vyjádření. 
Horizontální analýza aktiv 
V horizontální analýze aktiv jsou sledovány jednotlivé změny vybraných poloţek vůči 
minulému roku. 
Horizontální analýzu aktiv hodnoceného podniku lze vidět v následující tabulce 4: 
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Tabulka 4: Horizontální analýza aktiv (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Období 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
 AKTIVA Tis.Kč % Tis. Kč % Tis.Kč % Tis. Kč % 
Aktiva celkem -2878 -2,75 -18101 -17,75 16889 20,14 -349 -0,35 
Dlouhodobý majetek -280 -0,9 -874 -2,83 718 2,39 -1453 -4,73 
Dlouhodobý nehmotný 
majetek 
-976 -70,88 -289 -72,07 408 364,29 -158 -30,38 
Dlouhodobý hmotný 
majetek 
696 2,34 -717 -2,35 317 1,06 -1299 -4,32 
Dlouhodobý finanční 
majetek 
0 - 132 - -7 -5,3 4 3,2 
Oběţná aktiva -2166 -3 -16614 -23,75 16019 30,03 1300 1,87 
Zásoby -2171 -5,02 -7988 -24,17 11654 35,26 858 1,92 
Krátkodobé 
pohledávky 
1495 5,62 -9336 -33,25 4892 26,1 1160 4,91 
Krátkodobý finanční 
majetek 
-2190 -94,03 710 510,79 -527 -62,07 -18 -5,59 
Peníze 7 10,29 2 2,67 37 48,05 9 7,89 
Účty v bankách -2197 -97,17 708 1106,25 -564 -73,06 -27 -12,98 
Časové rozlišení -432 -28,03 -613 -55,28 152 30,65 -196 -30,25 
Lze vidět, ţe v letech 2008 a 2009 klesala celková aktiva vůči minulým obdobím. Toto 
bylo způsobeno především poklesem oběţných aktiv v obou sledovaných obdobích.  
Dlouhodobý majetek měl v období 2008 největší pokles v poloţce dlouhodobý 
nehmotný majetek. Zde byl úbytek způsoben odepisováním softwaru, který byl 
zakoupen v minulosti a nebyl obnoven novým. Nebyl nakupován ani vytvořen ţádný 
dlouhodobý nehmotný majetek. 
Dlouhodobý hmotný majetek v roce 2008 má pozitivní trend, zvyšuje se oproti 
minulému období. Tzn., ţe podnik inovuje, investuje do budov. V tomto období došlo 
také k nákupu nových dopravních prostředků. Téţ ale daný rok společnost prodala 
pozemek. 
Z oběţných aktiv došlo v roce 2008 oproti minulému období k největším poklesům 
v zásobách a v krátkodobém finančním majetku. Konkrétně došlo ke sníţení zboţí na 
skladě, coţ sniţuje náklady na skladování a nezadrţuje peníze, které je moţné 
investovat nebo vyuţít jinde. Také se viditelně sníţily poloţky účty v bankách. Peníze 
lze zhodnotit lépe, neţ je drţet pouze na běţných účtech. 
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Trend poklesu celkových aktiv pokračuje i v roce 2009. K největšímu poklesu oproti 
loňskému roku došlo v poloţkách krátkodobých pohledávek, razantně se sníţily 
obchodní pohledávky. Také pokračoval trend sniţování zásob zboţí. 
V roce 2009 nebyly zakoupeny ani obnoveny ţádné budovy a haly, došlo jen odpisům. 
Byly pořízeny jen nutné stroje a zařízení a dopravní prostředek, ale vzhledem k vyšším 
odpisům dochází ke sniţování dlouhodobého hmotného majetku. 
Vzrostl krátkodobý finanční majetek, konkrétně přibyly peněţní zdroje na běţných 
účtech a to o více neţ 1000 % ve srovnání s obdobím roku 2008.  
V roce 2010 celková aktiva rostou oproti minulému období. Zvýšení celkových aktiv 
oproti roku 2009 je 20,14 %. Zvýšil se dlouhodobý hmotný i nehmotný majetek. Došlo 
k nákupu strojů a zařízení, dopravních prostředků i hardwarového vybavení pro 
rozšíření skladového systému, který byl toho roku zakoupen pro distribuční sklad Brno. 
V období roku 2010 došlo k navýšení skladových zásob zboţí o cca 35 % oproti 
předcházejícímu roku a také se navýšily krátkodobé pohledávky o 26, 1 %. Toto 
navyšování poloţek zboţí a krátkodobých pohledávek pokračuje i v dalším účetním 
období roku 2011. Sníţilo se mnoţství peněz na bankovním účtu o 73 %. Tento trend 
sniţování peněz na bankovním účtu se opakuje i dalším roce. 
Dlouhodobý nehmotný majetek byl navýšen pouze v období 2010, kdy došlo k rozšíření 
skladového systému do skladu do Brna. Dále jiţ docházelo pouze k odpisům, tedy ke 
sniţování hodnoty softwaru. 
V posledním sledovaném roce dochází k mírnému poklesu celkových aktiv, a to o 0, 35 
% oproti období 2010. Vlivem odpisů softwaru dochází ke sníţení dlouhodobého 
nehmotného majetku. Také se sniţuje dlouhodobý hmotný majetek, sice dochází 
k mírné obnově vozového parku a strojů, ale toto nepokrývá opotřebení stávajícího 
zařízení. 
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Graf 7: Horizontální analýza aktiv - vybrané poloţky - relativní vyjádření (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Horizontální analýza pasiv 
V horizontální analýze pasiv jsou sledovány jednotlivé změny vybraných poloţek vůči 
minulému roku. Sledované období je od roku 2007 do 2011. 
Tabulka 5: Horizontální analýza pasiv (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Období 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
PASIVA Tis.Kč % Tis. Kč % Tis.Kč % Tis. Kč % 
Pasiva celkem -2878 -2,75 -18101 -17,75 16889 20,14 -349 -0,35 
Vlastní kapitál -4572 -10,34 -7 -0,02 155 0,39 -1916 -4,82 
Výsledek hospodaření 
minulých let 
3241 11,00 1430 4,37 -7 -0,02 163 0,48 
Výsledek hospodaření 
běţného období 
-7813 -84,53 -1437 -100,49 169 2414,29 -2083 -1285,80 
Cizí zdroje 2150 3,70 -17444 -28,92 15800 36,85 2248 3,83 
Dlouhodobé závazky 705 228,90 -406 -40,08 625 102,97 -365 -29,63 
Krátkodobé závazky -4871 -12,90 -17847 -54,28 16180 107,64 3124 10,01 
Závazky z 
obchodních vztahů 
-4817 -14,11 -16327 -55,68 16057 123,53 2596 8,93 
Závazky ke 
společníkům, členům 
druţstva a k 
účastníkům sdruţení 
828 1048,10 -864 -95,26 -3 -6,98 2 5,00 
Závazky k 
zaměstnancům 
-59 -7,16 -35 -4,58 -19 -2,60 53 7,45 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 
6316 31,39 809 3,06 -1005 -3,69 -511 -1,95 
Časové rozlišení -456 -18,59 -750 -37,56 1034 82,92 -681 -29,86 
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Z tabulky 5 je zřejmé, ţe celková pasiva první dvě sledovaná období klesala, a to 
v letech 2008 a 2009 oproti rokům jim předcházejícím. V roce 2008 to bylo způsobeno 
především změnou vlastního kapitálu, konkrétně sníţením výsledku hospodaření 
běţného období. Ten se oproti předcházejícímu období sníţil o 84, 53 %. V roce 2009 
se změnila skladba pasiv a pokles byl způsoben především cizími zdroji, a to sníţení 
krátkodobých závazků. Největší pokles byl u poloţky závazky z obchodních vztahů, 
která dosahovala 55, 68 %. Sniţování závazků je pozitivním trendem a bohuţel bylo ve 
sledovaném období jen do roku 2009, pak závazky z obchodních vztahů zase vzrůstaly. 
V roce 2008 se nepatrně zvyšovaly cizí zdroje, oproti předcházejícímu roku. Bylo to 
způsobeno především navýšením dlouhodobých bankovních úvěrů.  
V období 2009 opět dochází ke sníţení výsledku hospodaření běţného období, a to 
dokonce o 100 % oproti období předcházejícímu. Sniţují se i cizí zdroje, je viditelné 
sníţení u dlouhodobých i krátkodobých závazků, a to u závazků z obchodních vztahů, 
ke společníkům i k zaměstnancům. Tzn., ţe se sniţují platy zaměstnanců, protoţe jejich 
počet se navýšil o 1. Bankovní úvěry a výpomoci opět vzrostly, a to o 3,6 %, ale tento 
byl způsob růstem krátkodobých bankovních úvěrů, protoţe nedošlo ke zvyšování 
dlouhodobých bankovních úvěrů, spíše naopak, zde dochází pouze ke sniţování 
závazku. 
V následujícím období (r. 2010) došlo k růstu celkových pasiv a to především zvýšením 
krátkodobých závazků. Jde o závazky z obchodních vztahů, které se oproti loňskému 
roku zvýšily o 123,53 %. Docházelo ke sniţování bankovních úvěrů vzhledem ke 
splácení dluhů a nenavyšování cizích zdrojů o další úvěr. Dle závazků k zaměstnancům 
by se dalo říci, ţe trend sniţování mezd stále pokračuje, ale není tomu tak. Celkově se 
sníţil počet zaměstnanců ve společnosti a celkové roční mzdové náklady se zvýšily 
oproti předcházejícímu období. Výsledek hospodaření běţného období se opět dostal do 
kladných čísel. 
V posledním sledovaném období se sniţuje vlastní kapitál a narůstají cizí zdroje. 
Vlastní kapitál je sníţen především výsledkem hospodaření za běţné období. Cizí 
zdroje jsou navýšeny nárůstem závazků z obchodních vztahů. Opět dochází ke sníţení 
bankovního úvěru, které je způsobeno splátkami. 
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Graf 8: Horizontální analýza pasiv – vybrané poloţky – relativní vyjádření (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát 
V horizontální analýze výkazu zisků a ztrát jsou sledovány jednotlivé změny vybraných 
poloţek vůči minulému roku. Sledované období je od roku 2007 do 2011. Následně 
budou popsány jednotlivé změny v konkrétních obdobích a konkrétních poloţkách. 
Tabulka 6: Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Období 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 
 VZZ Tis.Kč % Tis. Kč % Tis.Kč % Tis. Kč % 
Trţby za prodej zboţí -30672 -14,22 -26148 -14,13 2223 1,40 13928 8,64 
Náklady vynaloţené na 
prodané zboţí 
-24422 -14,69 -21593 -15,22 5554 4,62 14315 11,38 
Výkonová spotřeba -1606 -9,59 -1716 -11,34 -112 -0,83 -846 -6,36 
Spotřeba materiálu a 
energie 
221 5,35 -693 -15,91 300 8,19 -378 -9,54 
Sluţby -1827 -14,49 -1023 -9,49 -412 -4,22 -468 -5,01 
Přidaná hodnota -4671 -14,17 -2950 -10,43 -3107 -12,26 692 3,11 
Osobní náklady -603 -3,34 -521 -2,98 971 5,73 449 2,51 
Trţby z prodeje 
dlouhodobého majetku 
a materiálu 
497 11,98 -4639 -99,89 866 17320,00 -723 -83,01 
Provozní výsledek 
hospodaření 
-7109 -53,44 -4233 -68,33 -1642 -83,69 718 224,38 
Finanční výsledek 
hospodaření 
-3989 -975,3 2543 57,82 1737 93,64 -2900 -2457,63 
Výsledek hospodaření 
za účetní období 
-7813 -84,53 -1437 -100,49 169 2414,29 -2083 -1285,80 
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V roce 2008 došlo ke sníţení trţeb za prodané zboţí oproti předcházejícímu roku, a to o 
14,22 %. Toto sníţení téměř kopíruje sníţení nákladů vynaloţených na prodané zboţí, 
sníţení je skoro totoţné – 14,69 %. Výkonová spotřeba sníţila o necelých 10 %, ale 
bohuţel se zvýšila spotřeba materiálu a energie o 5,35 %. To vypovídá o 
nehospodárném vyuţívání materiálu a energie ve společnosti, protoţe v případě, ţe je 
v celé společnosti méně zaměstnanců a jsou stejné skladovací prostory a společnost má 
menší trţby, nejde soudit jinak. 
Ve stejném období došlo ke sníţení nákladů na mzdy sníţením počtu zaměstnanců o 1. 
Také došlo ke zvýšení trţeb z prodeje dlouhodobé majetku a materiálu, které bylo 
způsobeno prodejem dlouhodobého majetku. Jedná se o prodej dlouhodobého hmotného 
majetku, konkrétně prodej dopravních prostředků a staveb. Také byl prodán pozemek. 
Bohuţel byl dlouhodobý majetek prodán pod zůstatkovou cenou. 
V účetním období 2009 došlo téměř k totoţnému sníţení trţeb oproti roku předešlému o 
14,13 %, ale došlo k větší úspoře nákladů a to 15,22 %. Výkonová spotřeba se sníţila o 
11,34 %. Jiţ došlo ke sníţení spotřeby materiálu i energie o významných 693 tis. Kč. 
V osobních nákladech také došlo ke sníţení, a bylo to způsobeno sníţením mezd 
zaměstnancům, jak jiţ bylo řečeno. Provozní výsledek hospodaření má stále negativně 
se sniţující trend. 
Období roku 2010 přineslo první zvýšení trţeb za prodané zboţí o 1,4 % za sledované 
období. To bylo způsobeno expanzí na slovenský trh, která situaci stále se sniţujících 
trţeb společnosti zřejmě zachránila. Náklady na vynaloţené zboţí se také zvýšily, ale 
dokonce o 4,62 %. Výkonová spotřeba celkově klesla, ale o zanedbatelných 0,83 %. 
Spotřeba materiálu a energie se také zvýšila, ale nebylo to zřejmě plýtváním, ale cenou 
energií, která se nesniţovala, ale naopak zvyšovala.  
Osobní náklady se poprvé za sledované období zvýšily v roce 2010, kdy došlo ke 
sníţení zaměstnanců a tím k navýšení jednotlivých mezd. Došlo ke zvýšení trţeb 
z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu. Tento prodej jiţ byl efektivní, prodejní 
cena převyšovala cenu zůstatkovou a prodej se týkal dopravních prostředků. Výsledek 
hospodaření za účetní období je poprvé a naposledy za sledované období v kladných 
číslech oproti předcházejícímu období. 
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V roce 2011 opět došlo ke zvýšení trţeb za prodané zboţí a jiţ o 8,64 % oproti 
předchozímu roku. Náklady na vynaloţené zboţí ale také vrostly o 11,38 %. Klesla ale 
výkonová spotřeba. Spotřeba materiálu a energie se sníţila o 9,54 %. Osobní náklady se 
zvýšily o 2,51 %, přestoţe se sníţil stav zaměstnanců, došlo tedy ke zvýšení mzdy na 
zaměstnance. Došlo ke sníţení trţeb z prodaného majetku a materiálu, ale prodaný 
majetek i materiál nebyl prodán pod účetní zůstatkovou cenou. Provozní výsledek 
hospodaření se zvýšil cca o 224 %, coţ je velmi pozitivní trend. 
3.4.2 Vertikální analýza 
Při vertikální analýze jsou posuzovány jednotlivé poloţky rozvahy a výkazu zisků a 
ztrát. Jde o to, jakou procentní poloţkou z celkových aktiv, pasiv či celkového obratu 
vybrané poloţky jsou. 
Vertikální analýza aktiv  
Tabulka 7: Vertikální analýza aktiv (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
 AKTIVA (v %) 2007 2008 2009 2010 2011 
Aktiva celkem 100 100 100 100 100 
Dlouhodobý majetek 29,74 30,30 35,80 30,51 29,17 
Dlouhodobý nehmotný majetek 1,31 0,39 0,13 0,52 0,36 
Dlouhodobý hmotný majetek 28,42 29,91 35,51 29,87 28,68 
Dlouhodobý finanční majetek 0,00 0,00 0,16 0,12 0,13 
Oběţná aktiva 68,79 68,61 63,61 68,85 70,38 
Zásoby 41,22 40,25 39,41 44,37 45,38 
Dlouhodobé pohledávky 0,00 0,69 0,83 0,69 0,00 
Krátkodobé pohledávky 25,36 27,54 22,35 23,46 24,70 
Krátkodobý finanční majetek 2,22 0,14 1,01 0,32 0,30 
Časové rozlišení 1,47 1,09 0,59 0,64 0,45 
V případě účetního období roku 2007 převaţují oběţná aktiva nad stálými aktivy. 
Dlouhodobý majetek zde tvoří necelých 30 %, oběţný majetek 68, 79 %. Daný poměr je 
způsoben předmětem podnikání, je o obchodní podnik, který se zabývá obchodováním 
se zboţím, sám není výrobním podnikem, není tedy nutné, aby měl převahu 
dlouhodobého majetku nad oběţnými aktivy. V tomto období zásoby tvoří 41, 22 %. 
Mnoho prostředků je vázáno v pohledávkách, celých 25, 36 %. Z dlouhodobého 
majetku tu má největší zastoupení dlouhodobý hmotný majetek, zde jsou veškeré 
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budovy, dopravní prostředky a veškeré zařízení (např. vysokozdviţné vozíky, balící 
stroje a ost.) 
 
Graf 9: Vertikální analýza aktiv r. 2007 v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
  
Graf 10: Vertikální analýza aktiv r. 2011 v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Jak lze vidět v tabulce 7, v kaţdém sledovaném období převládají oběţná aktiva nad 
stálými. Ze začátku období lze vidět, ţe zde byla snaha sníţit zásoby, aby nevázaly tak 
velké mnoţství prostředků. V roce 2010 opět tyto zásoby vystoupaly na 44, 37 %. Je to 
z důvodu naskladnění zboţí pro slovenský trh. V tomto období také došlo 
k reorganizaci skladu, aby bylo moţné do skladu zaskladnit více zboţí a zavést 
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skladový systém do distribučního skladu v Brně. Je tedy více vyuţitý pronajatý prostor, 
ale jsou více vázány zdroje v zásobách. 
Krátkodobé pohledávky ze začátku období zastávaly čtvrtinu aktiv a stále se zvyšovaly 
aţ do období roku 2009, kdy došlo k poklesu pohledávek. Od této doby znovu 
pohledávky rostou a v posledním sledovaném roce 2011 se opět dostávají téměř na      
25 %. 
Dlouhodobý hmotný majetek má vrůstající tendenci na aktivech aţ do roku 2010, kdy 
došlo k výraznému poklesu. Bylo to způsobeno reorganizací skladu a nákupem 
mnoţství zásob, které sníţilo poměr dlouhodobého majetku k celkovým aktivům. 
Poslední sledované roky (2010 a 2011) dochází k postupnému narůstání zásob a 
pohledávek. Také celková oběţná aktiva tvoří poslední rok více neţ 70 % celkových 
aktiv a dochází ke sniţování dlouhodobého majetku. Ten z celkových aktiv tvoří méně 
neţ 30 %. 
Krátkodobý finanční majetek má spíše klesající tendenci. Likvidních prostředků ve 
společnosti tedy ubývá. Na druhou stranu jsou lépe investovány, neţ aby bezúročně 
leţely na běţném účtu či v pokladně. 
Dlouhodobý nehmotný majetek tvoří opravdu malou část aktiv a jeho vývoj je klesající, 
kromě roku 2010, kdy byl zaveden jiţ zmiňovaný skladovací systém, dochází pouze ke 
sniţování hodnoty díky odpisům. Poměr časového rozlišení vůči celkovým aktivům je 
téměř zanedbatelný.  
Dle srovnání s oborovým průměrem je v roce 2007 poměr dlouhodobého majetku na 
celkových aktivech 35, 25 %, coţ téměř procentuálně odpovídá analyzovanému 
podniku. Celkový vývoj dlouhodobého majetku v oborovém průměru odpovídá vývoji 
analyzovaného podniku. Vývoj oběţných aktiv je také téměř totoţný, čísla oborového 
průměru jsou sice trošku niţší, neţ má analyzovaný podnik, ale trend je totoţný. Jak lze 
vidět v následujícím grafu, také v oborovém průměru došlo v posledním roce k  nárůstu 
oběţných aktiv a ke sníţení dlouhodobého majetku. 
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Graf 11: Vertikální analýza aktiv - oborový průměr v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 33) 
Vertikální analýza pasiv 
Vertikální analýza pasiv sleduje, jaký mají jednotlivé poloţky pasiv podíl na celkových 
pasivech. Zde jde především o sloţení kapitálové struktury, zda je podnik financován 
spíše z vlastních či cizích zdrojů. 
Tabulka 8: Vertikální analýza pasiv (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
PASIVA (v %) 2007 2008 2009 2010 2011 
Pasiva celkem 100 100 100 100 100 
Vlastní kapitál 42,17 38,88 47,26 39,49 37,72 
Základní kapitál 4,77 4,90 5,96 4,96 4,98 
Rezervní fondy 0,48 0,49 0,60 0,50 0,50 
Výsledek hospodaření minulých let 28,11 32,08 40,71 33,88 34,16 
Výsledek hospodaření běţného období 8,82 1,40 -0,01 0,16 -1,91 
Cizí zdroje 55,49 59,16 51,13 58,24 60,69 
Dlouhodobé závazky 0,29 0,99 0,72 1,22 0,86 
Krátkodobé závazky 36,01 32,25 17,92 30,98 34,20 
Bankovní úvěry a výpomoci 19,19 25,93 32,49 26,04 25,62 
Časové rozlišení 2,34 1,96 1,49 2,26 1,59 
Jak lze vidět v tabulce 8, první sledované období roku 2007 má rozloţení kapitálové 
struktury téměř dle zlatého bilančního pravidla. Vlastní kapitál na celkových pasivech je 
42, 17 % a cizí zdroje činí 55, 49 % z celkových pasiv. Největší částí cizích zdrojů jsou 
krátkodobé závazky, které jsou ve výši 36, 01 %. Nejvíce je tedy podnik financován 
z cizích zdrojů poskytnutím obchodního úvěru od dodavatelů. Další významnou 
poloţkou z cizích zdrojů jsou jistě bankovní úvěry a výpomoci. Podnik je tedy 
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z necelých 20 % celkových pasiv financován dlouhodobými a krátkodobými 
bankovními úvěry. Vlastní kapitál je tvořen především z výsledku hospodaření 
minulých let, který v daném období tvoří 28, 11 %. 
 
Graf 12: Vertikální analýza pasiv r. 2007 v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
 
 Graf 13: Vertikální analýza pasiv r. 2011 v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Zlaté bilanční pravidlo 50:50 je zde dodrţováno téměř celé sledované období. Cizí 
zdroje se drţí v rozmezí 50 – 60 % během všech sledovaných let. Největší skoky jsou 
zřejmě v poloţce krátkodobé závazky, kdy ze začátku období nabývají hodnoty 36 % 
z celkových pasiv a v půlce sledovaného období (rok 2009) necelých 18 %. Toto velké 
sníţení bylo způsobeno především úhradou závazků z obchodních vztahů. Obchodní 
závazky byly sníţeny na méně neţ polovinu původních závazků. Zmenšení 
krátkodobých závazků bylo také vlivem sníţení závazků ke společníkům a závazků ke 
státu. Od tohoto období ale krátkodobé závazky opět vzrostly. 
42,17
55,49
2,34
2007
Vlastní kapitál
Cizí zdroje
Časové rozlišení
37,72
60,69
1,59
2011
Vlastní kapitál
Cizí zdroje
Časové rozlišení
60 
 
Poloţka bankovní úvěry a výpomoci ze začátku sledovaného období stále vzrůstala. 
Toto bylo způsobeno především zvyšováním dlouhodobých bankovních úvěrů. V letech 
2010 a 2011 se tato pasivní poloţka stabilizovala a docházelo ke splácení úvěrů. 
Časové rozlišení v pasivních poloţkách přestavuje malinko větší poloţku, neţ tomu 
bylo v poloţkách aktivních, přesto je tato poloţka také téměř zanedbatelná. 
Poloţka rezervní fondy je během celého sledovaného období stabilní a pohybuje ke 
kolem 0,5 %. Stejně tak základní kapitál, který se během sledovaného období 
v absolutním vyjádření vůbec nezměnil, přestavoval během celého období stabilní 
poloţku okolo 5 % z celkových pasiv. 
Výsledek hospodaření běţného období, který ovlivňuje vlastní kapitál, velmi kolísá. Je 
zde vidět horší situace na trhu. Z původních 8, 82 % na začátku sledovaného období se 
koncem období dostáváme do minusových poloţek a to -1, 91 % z celkových pasiv. 
Jak je moţné vidět na grafu 14, situace v oboru je totoţná s vývojem analyzované 
společnosti. V oboru se tedy také snaţí dodrţovat zlaté bilanční pravidlo. Lze vidět, ţe 
zde lehce převládají cizí zdroje nad vlastním kapitálem v celém sledovaném období a 
poslední roky se cizí zdroje zvyšují.  
 
Graf 14: Vertikální analýza pasiv - oborové průměry v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 33) 
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Vertikální analýza výkazu zisků a ztrát 
Vertikální analýza výkazu zisků a ztrát udává, kolik procentních bodů z celkového 
obratu obsahují jednotlivé vybrané poloţky. 
Tabulka 9: Vertikální analýza výkazu zisků a ztrát (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
VZZ (v %) 2007 2008 2009 2010 2011 
Velikost celkového obratu 100 100 100 100 100 
Trţby za prodej zboţí 96,02 95,71 98,26 97,34 98,38 
Náklady vynaloţené na prodané zboţí 74,01 73,37 74,36 76,01 78,75 
Výkonová spotřeba 7,45 7,83 8,30 8,04 7,00 
Přidaná hodnota 14,67 14,63 15,67 13,43 12,89 
Osobní náklady 8,04 9,03 10,47 10,82 10,32 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 
1,64 1,71 1,57 1,76 1,77 
Trţby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 
1,85 2,40 0,00 0,53 0,08 
Provozní výsledek hospodaření 5,92 3,20 1,21 0,19 0,58 
Finanční výsledek hospodaření -0,18 -2,27 -1,15 -0,07 -1,70 
Výsledek hospodaření za účetní období 4,11 0,74 0,00 0,10 -1,08 
Z uvedené tabulky 9 je zřejmé, ţe trţby za prodej zboţí tvoří většinu celkového obratu. 
Daná poloţky se v čase zvyšuje, tzn. ţe ostatní trţby se sniţují. Protoţe jde o 
velkoobchodní společnost, je na místě, ţe trţby za prodej zboţí tvoří téměř celou část 
jejího obratu. 
Náklady, které byly vynaloţené na prodané zboţí, jsou v rozmezí od 73 % do 78 % 
z celkového obratu. Osobní náklady se v čase zvyšují z 8 % aţ na 10 % z celkového 
obratu během sledovaných let 2007 aţ 2011. Představují celkem velkou část nákladů a 
mělo by se přemýšlet o jejím sniţování. V případě oborového průměru jde o poloţky 
okolo 4 % na obratu společnosti. 
Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku se vyvíjí konstantně. Jde o 
poloţky na obratu okolo 1, 7 %. 
Ve srovnání s oborovým průměrem má sledovaný podnik vyšší trţby za zboţí na 
obratu, ale dosahuje podstatně niţších procentuálních hodnot v nákladech vynaloţených 
na prodané zboţí, coţ je velmi dobře a toto by měl udrţet. Provozní výsledek 
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hospodaření je ve sledovaných letech oproti oborovému průměru lepší v analyzované 
společnosti na začátku období, na konci období se jiţ nachází pod oborovým průměrem. 
 
Graf 15: Vertikální analýza výkazu zisků a ztrát - oborové průměry v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 33) 
3.4.3 Rozdílové ukazatele 
Do rozdílových ukazatelů patří čistý pracovní kapitál, čisté pohotové prostředky a čistý 
peněţní majetek. Tyto ukazatele budou pouţity na analyzovaný podnik a bude 
vyhodnocena situace podniku.  
Tabulka 10: Rozdílové ukazatele (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
 Rozdílové ukazatele (v tis. Kč) 2007 2008 2009 2010 2011 
Čistý pracovní kapitál 19 254 21 115 20 483 20 271 17 476 
Čisté pohotové prostředky -35 420 -32 739 -14 182 -30 889 -34 031 
Čistý peněţní majetek 2 329 839 1 549 1 022 304 
Čistý pracovní kapitál byl vypočítán jako oběţná aktiva očištěná o závazky podniku, 
které bude nutno v nejbliţší době uhradit. Protoţe vychází v jednotlivých letech kladně 
a dokonce vychází velké hodnoty (čísla v tabulce jsou v tisících), má společnost 
vytvořené prostředky v případě neočekávaných výkyvů. Je to hlavně díky vysokých 
zásobám zboţí, které předmět podnikání společnosti vyţaduje. 
U čistých pohotových prostředků je situace opačná. Podnik nemá dostatek likvidních 
prostředků na úhradu krátkodobých závazků a nemá ani ţádné prostředky navíc 
v případě neočekávaných výkyvů. Prostředky na bankovním účtu a v pokladně nejsou 
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dostatečné v ţádném ze sledovaných období. Situace se začala zlepšovat v prvních části 
období, ale po roce 2009 se situace ještě více zhoršila. Podniku chybí okolo 30 milionů 
na úhradu závazků téměř v kaţdém období. Tento výkyv případně řeší kontokorentním 
úvěrem. 
Protoţe má podnik velký podíl prostředků v oběţných aktivech, vychází ukazatel 
čistého peněţního majetku pro podnik pozitivně. Oběţná aktiva očištěná o zásoby a 
krátkodobé závazky vychází v kladných číslech. Tento ukazatel je takovým středním 
řešením mezi čistým pracovník kapitálem a čistými pohotovými prostředky. 
 
Graf 16: Rozdílové ukazatele (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
3.4.4 Poměrové ukazatele 
Do poměrových ukazatelů se řadí ukazatele rentability, likvidity, aktivity a 
zadluţenosti. V daném pořadí budou jednotlivé ukazatele na podnik aplikovány. 
Poměrové ukazatele budou porovnávány s oborovým průměrem, který se řadí do CZ 
NACE skupiny G – Velkoobchod a maloobchod. 
Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability poměřují zisk, který byl dosaţený podnikáním, s výší zdrojů, které 
byly pouţity k jeho dosaţení. 
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Tabulka 11: Ukazatele rentability v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
 2007 2008 2009 2010 2011 
ROI 13,54 2,71 1,27 1,04 -1,28 
ROA 13,22 2,66 1,25 1,02 -1,26 
ROE 20,91 3,61 -0,02 0,41 -5,07 
ROCE 23,10 5,89 2,32 2,41 -3,11 
ROS 6,30 1,43 0,66 0,63 -0,72 
Rentabilita vloţeného kapitálu je v prvním sledovaném roce ucházející. Dostává se ke 
zhodnocení vloţeného kapitálu nad 13, 5 %. Toto je ale první a poslední hodnota, která 
téměř odpovídá doporučeným hodnotám. Zhodnocení vloţeného kapitálu se v dalších 
období pohybuje okolo hodnot 1 - 3 %. V posledním roce jde dokonce o ztrátovost 
především proto, ţe výsledek hospodaření byl v mínusových poloţkách. 
 
Graf 17: Ukazatele rentability (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rentabilita aktiv v roce 2007 je velmi dobrá. Nachází se dokonce i nad oborovým 
průměrem. Bohuţel to se nedá říci v dalších letech sledovaného období. Zde se jiţ 
hodnoty pohybují podobně jako u rentability vloţeného kapitálu okolo hodnot 1 - 3 %. I 
poslední rok je podobný ROI, ztrátovost aktiv se nachází na hodnotě 1, 26 %. 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) je v prvním sledovaném roce velmi dobrá, dostává 
se k téměř 21 %. Nachází se tedy nad oborovým průměrem. Tento rok tedy vlastníkům 
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hodnoty oborového průměru a je tomu aţ do konce sledovaného období. ROE má spíše 
klesající tendenci, coţ pro podnik neznačí nic dobrého. 
Ukazatel rentability dlouhodobých zdrojů (ROCE) ukazuje výnosnost dlouhodobého 
kapitálu, který je zapojený do fungování společnosti. Hodnoty v analyzovaném podniku 
vycházejí velmi dobře v prvním sledovaném roce a to 23, 1 %. Bohuţel další roky 
dochází k výraznému poklesu poloţek hlavně díky stálému sniţování zisku společnosti. 
Rentabilita trţeb neboli ROS (return on sales) vychází téţ v roce 2007 nad hodnotou 
oborového průměru a to dvojnásobně. V dalších letech dochází k poklesu rentability 
trţeb. Např. v roce 2008 podnik dokáţe vyprodukovat 1 Kč trţeb jen 1,43 haléřů zisku. 
Další roky klesají hodnoty ještě níţe. 
Trend klesajících hodnot jednotlivých ukazatelů je viditelný i v oborovém průměru, ale 
hodnoty oborového průměru nemají mínusové hodnoty a dokonce rentabilita vlastního 
kapitálu má od roku 2010 rostoucí trend. 
Tabulka 12: Ukazatele rentability - oborový průměr v % (Zdroj: vlastní zpracování dle 34) 
 2007 2008 2009 2010 2011 
ROA 8,57 9,19 4,98 5,09 4,88 
ROE 17,63 15,78 6,87 9,63 10,28 
ROS 3,38 3,43 2,1 2,21 2,12 
Je vidět, ţe rok 2007 byl pro podnik opravdu rokem před hospodářskou krizí, kdy jeho 
jednotlivé rentability odpovídaly doporučeným hodnotám a převyšovaly hodnoty 
oborového průměru. Celkový vývoj všech sledovaných ukazatelů po tomto roce je 
alarmující, má klesající trend a v posledním roce se všechny ukazatele dostaly do 
ztrátových hodnot. 
Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity udávají, jak je podnik schopný dostát svým závazkům. Likvidita 
sama je souhrn veškerých likvidních prostředků, které má podnik k dispozici na úhradu 
závazků. Ukazatelé likvidity jsou běţná likvidita (L3), pohotová likvidita (L2) a 
okamţitá likvidita (L1). 
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Tabulka 13: Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
  2007 2008 2009 2010 2011 
Běţná likvidita 1,36 1,43 1,62 1,41 1,33 
Pohotová likvidita 0,55 0,59 0,62 0,50 0,47 
Okamţitá likvidita 0,04 0,00 0,03 0,01 0,01 
Běţná likvidita udává, kolikrát převyšují oběţná aktiva krátkodobé závazky. Tyto 
hodnoty jsou pro podnik pozitivní především kvůli vysokým zásobám, konkrétně 
vysokým zásobám zboţí. Likvidita 3. stupně analyzované společnosti vychází poměrně 
blízko doporučeným hodnotám. Ty jsou stanoveny na hodnotu vyšší neţ 1,5 (některé 
literatury uvádí 1,5 – 2,5). V oborovém průměru jich ale není dosaţeno během celého 
sledovaného období. Sledovaný podnik se dostává nad doporučenou hodnotu v roce 
2009.  
 
Graf 18: Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Ukazatel pohotové likvidity ve výpočtu vynechává zásoby, protoţe jde o nejméně 
likvidní sloţku oběţných aktiv. Doporučovaná hodnota je 1. V tomto případě by oběţná 
aktiva bez zmiňovaných zásob stačila na úhradu krátkodobých závazků. Jiné literatury 
uvádějí hodnoty v rozmezí 0,7 – 1,2. Bohuţel sledovaný podnik nedosahuje ani jedněch 
zmiňovaných doporučovaných hodnot, nachází se pod jejich hranicí.  
Jak lze vidět, je poměr mezi běţnou likviditou a pohotovou likviditou značně rozdílný. 
Protoţe je pohotová likvidita značně niţší, neţ běţná likvidita nachází se v rozvaze 
nadměrná váha zásob. Velké zásoby ale vyţaduje předmět podnikání společnosti. 
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V porovnání s oborovými hodnotami se podnik také nachází pod průměrem. Tzn., ţe 
zásoby jsou zřejmě vyšší, neţ vyţaduje předmět podnikání. V oborovém průměru 
hodnoty dosahují doporučených hodnot. 
Tabulka 14: Ukazatele likvidity - oborové průměry (Zdroj: vlastní zpracování dle 33) 
 2007 2008 2009 2010 2011 
Běţná likvidita 1,24 1,19 1,26 1,43 1,4 
Pohotová likvidita 0,81 0,77 0,83 0,98 0,96 
Okamţitá likvidita 0,13 0,11 0,15 0,19 0,17 
Okamţitá likvidita neboli likvidita 1. stupně pracuje s nejlikvidnějšími aktivy. Její 
doporučované hodnoty jsou od 0,2 (některé literatury uvádějí 0,2 – 0,5). Okamţitá 
likvidita analyzovaného podniku sice nedosahuje doporučovaných hodnot, ale protoţe 
má zajištěný kontokorentní úvěr, postačuje hodnota 0. Toto podnik splňuje. V případě 
srovnání podniku s podniky v oboru je na tom analyzovaný podnik poněkud hůře. 
Doporučeným hodnotám se oborový průměr alespoň přibliţuje, kdyţto analyzovaný 
podnik nikoliv. 
Doporučené hodnoty nesplňuje v tomto případě ani oborový průměr, většina podniků 
zřejmě také vyuţívá kontokorentních úvěrů, proto nemusí drţet tolik likvidních 
prostředků na účtu či v pokladně.  
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity udávají, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. 
Tabulka 15: Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
  2007 2008 2009 2010 2011 
Vázanost celkových aktiv 0,48 0,54 0,53 0,62 0,57 
Obrat celkových aktiv 2,10 1,86 1,90 1,61 1,75 
Obrat stálých aktiv 7,06 6,15 5,30 5,28 6,00 
Obrat zásob 5,09 4,63 4,81 3,63 3,86 
Doba obratu zásob (dny) 70,66 77,79 74,82 99,20 93,37 
Doba obratu pohledávek (dny) 40,79 48,89 40,86 49,80 48,51 
Doba obratu závazků (dny) 55,83 55,58 29,42 64,47 64,86 
Vázanost celkových aktiv ukazuje, jak podnik vyuţívá svá celková aktiva s cílem 
dosáhnout trţeb. Jak je vidět v tabulce, vázanost celkových aktiv není vysoká, coţ je 
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velmi dobře, protoţe čím je vázanost celkových aktiv niţší, tím lépe, tak podnik 
expanduje, aniţ by musel zvyšovat finanční zdroje. Hodnoty se drţí okolo 0,5, poslední 
roky se spíše zvyšuje. 
Obrat celkových aktiv udává počet obrátek celkových aktiv za rok. Oborový průměr 
udává hodnoty vyšší, neţ jsou ve společnosti TOR Cheb, spol. s r.o. To značí, ţe by se 
buď mělo uvaţovat o zvýšení trţeb společnosti, nebo by měla být odprodána některá její 
aktiva. Obrat celkových aktiv sledované společnosti odpovídá doporučeným hodnotám 
neboli hodnotám dosahovaným v zahraničí. Ty by měly být v rozmezí od 1, 6 do 2, 9.  
Obrat stálých aktiv má význam při rozhodování o pořízení produkčního investičního 
majetku. Hodnoty obratu stálých aktiv by měly převyšovat hodnoty obratu celkových 
aktiv, coţ je v případě sledovaného podniku splněno. 
Obrat zásob bývá někdy označován jako ukazatel intenzity vyuţití zásob. Udává, 
kolikrát se zásoby obrátí za rok. Obrat zásob analyzované společnosti se pohybuje 
v rozmezí od 3, 63 do 5, 09 obrátek za rok. Oproti oborovému průměru je to opravdu 
nízká hodnota. Oborový průměr se pohybuje okolo 12 obrátek za rok. Toto vypovídá o 
zbytečně vysokých zásobách drţených na skladě, které vyvolávají zbytečně vysoké 
náklady na skladování a zadrţují peníze v zásobách. Zbytečně vysoké zásoby 
představují investici s velmi nízkým nebo nulovým výnosem. 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů, po které jsou zásoby na skladě do doby 
jejich prodeje. Oproti oborovému průměru jsou hodnoty analyzovaného podniku o 
mnoho vyšší. Doba obratu zásob se v posledních letech vyšplhala aţ na 99 dní, coţ je 
opravdu vysoké číslo. Společnost by měla uvaţovat, zda toto alarmující číslo nelze 
sníţit menšími zásobami v podniku, které se budou více a častěji obracet. 
Doba obratu pohledávek ukazuje, jak dlouho musejí podniky čekat na své peníze za jiţ 
provedené trţby. Doba obratu analyzované společnosti se pohybuje v rozmezí od 40 do 
50 dní. V případě podmínek na českém trhu, kdy je splatnost aţ 90 dní jde o celkem o 
příznivou splatnost. Příznivý ale není vývoj v posledních letech, kdy dochází 
k prodluţování splatnosti pohledávek. Doba obratu pohledávek TOR Cheb, spol. s r.o. 
má lepší vývoj neţ udávají oborové hodnoty, nachází se pod těmito hodnotami. 
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Doba obratu závazků udává, za jak dlouho platí analyzovaná společnost svým 
dodavatelům. Protoţe platí později, neţ jí přicházejí platby pohledávky, dá se říci, ţe 
čerpá obchodní úvěr, je tedy příjemcem obchodního úvěru, coţ je pro podnik jistě 
výhodnější neţ v případě poskytování obchodního úvěru. V daném oboru je tomu 
stejně. Doba obratu závazků převaţuje nad dobou obratu pohledávek. 
 
Graf 19: Ukazatele aktivity: doba obratu pohledávek a závazků ve dnech (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Doba obratu pohledávek a závazků se v oborovém průměru časem víc a víc přibliţuje, 
takţe je v posledním sledovaném roce téměř vyrovnaná. U sledovaného podniku je 
rozdíl mezi dobou obratu pohledávek a dobou obratu závazků stále cca 15 dní rozdíl. 
Tabulka 16: Ukazatele aktivity - oborový průměr (Zdroj: vlastní zpracování dle 33) 
 2007 2008 2009 2010 2011 
Obrat aktiv 2,54 2,68 2,37 2,31 2,3 
Doba obratu zásob (dny) 31,44 27,98 29,35 29,23 29,72 
Obrat zásob 11,45 12,86 12,26 12,32 12,11 
Doba obratu pohledávek (dny)  49,93 43,54 46,98 50,59 53,48 
Doba obratu závazků (dny) 59,22 48,84 51,55 52,27 57,55 
Ukazatele zadluţenosti 
Ukazatele zadluţenosti udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji, jak je podnik 
financován. Sledovanými ukazateli zadluţenosti jsou celková zadluţenost, koeficient 
zadluţenosti a koeficient samofinancování. 
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Tabulka 17: Ukazatele zadluţenosti (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
  2007 2008 2009 2010 2011 
Celková zadluţenost 0,55 0,59 0,51 0,58 0,61 
Koeficient zadluţenosti 1,32 1,52 1,08 1,47 1,61 
Koeficient samofinancování 0,42 0,39 0,47 0,39 0,38 
Celková zadluţenost podniku se pohybuje okolo 51 – 61 % v celém sledovaném 
období. Tento ukazatel je optimální z hlediska financování podniku. Oborový průměr se 
nachází nad hodnotami sledovaného podniku a pohybuje se v rozmezí 57 aţ 66 %. 
Hodnoty jsou tedy hodně podobné, jako má TOR Cheb, spol. s r.o. 
Tabulka 18: Ukazatele zadluţenosti - oborové průměry (Zdroj: vlastní zpracování dle 33) 
 2007 2008 2009 2010 2011 
Celková zadluţenost 0,66 0,61 0,58 0,57 0,59 
Koeficient samofinancování 0,33 0,38 0,40 0,41 0,40 
Koeficient zadluţenosti je vţdy nad 1, coţ znamená, ţe převaţuje cizí kapitál nad 
vlastním kapitálem, to lze vidět i v ukazateli celkové zadluţenosti, který má podobnou 
vypovídací schopnost jako koeficient zadluţenosti. Dle doporučených hodnot by podnik 
měl dosahovat hodnot menších neţ 0,7, toho ale analyzovaný podnik nedosahuje, spíše 
naopak, v určitých letech (např. v roce 2008 je koeficient 1, 52 a v roce 2009 aţ 1, 61) 
ho i vícenásobně převyšuje. Tento ukazatel je hlavně důleţitý pro věřitele, aby věděli, 
jaké riziko podstupují, protoţe čím je ukazatel větší, tím je větší moţnost, ţe podnik 
nebude schopen splácet své dluhy. 
Koeficient samofinancování udává informace o tom, jak podnik dokáţe svůj majetek 
pokrýt vlastními zdroji. Hodnoty podniku se nacházejí mezi 0, 38 aţ 0, 47 během 
sledovaných let. Hodnoty koeficientu samofinancování by měly dosahovat dle 
doporučených hodnot 0,3, nejlépe 0, 5. Minimální hodnotu podnik splňuje, dosahuje 
tedy doporučených hodnot. V první části sledovaného období dosahuje TOR Cheb, 
spol. s r.o. dokonce lepších hodnot neţ je průměr z oboru. V posledních dvou letech se 
nachází jemně pod oborovým průměrem. 
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3.4.5 Soustavy ukazatelů 
Soustavy ukazatelů jsou zaměřeny na bankrotní modely, byly vybrány dva pro větší 
důvěryhodnost výsledků z těchto testů. Ty ukáţou, zda podniku hrozí bankrot či nikoliv. 
Jsou odvozeny na základě skutečných dat společností, které v minulosti zbankrotovaly. 
Pro hodnocení byl zvolen Altmanův index neboli Z-score a Index IN 05 manţelů 
Neumaierových. 
Altmanův index 
Altmanův index v sobě zahrnuje celkem 5 ukazatelů a to rentabilitu, zadluţenost, 
likviditu i strukturu kapitálu, proto jde o souhrnný ukazatel. Protoţe sledovaná 
společnost není společností veřejně obchodovanou na burze, bude vyuţit výpočet pro 
podniky veřejně neobchodované. 
Tabulka 19: Altmanův index (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
  2007 2008 2009 2010 2011 
x1 0,184 0,207 0,244 0,201 0,174 
x2 0,281 0,321 0,407 0,339 0,342 
x3 0,132 0,027 0,012 0,010 -0,013 
x4 0,760 0,657 0,924 0,678 0,622 
x5 2,100 1,863 1,896 1,610 1,750 
Z-score 3,195 2,638 2,840 2,355 2,382 
Dle tabulky 19 lze spatřit, ţe v prvním sledovaném roce podnik patří do skupiny 
podniků zdravých, kde by neměl v nejbliţší době hrozit bankrot. V dalších letech se 
nachází v šedé zóně. V této zóně se od roku 2009 nachází mnoho českých podniků 
hlavně z důvodu hospodářské krize. V případě, ţe se podnik nachází v šedé zóně, nelze 
přesně určit, zda podnik spěje či ne k bankrotu. TOR Cheb, spol. s r.o. se sice nachází 
v šedé zóně, ale spíše na její hranici se zónou podniku zdravého. 
Celkově hodnoty Altmanova indexu pro podnik vychází spíše pozitivně, hodnoty jsou i 
v případě posledních nepříznivých let ucházející. Nenachází se na hranici se zónou 
bankrotu. Jediné, co je varující je vývoj hodnot. V posledních letech hodnoty postupně 
klesají. 
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Graf 20: Altmanův index (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Na závěr hodnocení Altmanova indexu lze říci, ţe dle zmíněného ukazatele si podnik 
vede poměrně dobře, v letech 2007 a 2009 se dostává do zóny, kdy podnik prosperuje a 
nehrozí mu bankrot. Je třeba ale upozornit, ţe tento ukazatel není přesně stanoven pro 
české podniky a je moţné, ţe dochází k určitým odchylkám. 
Index IN05 
Index IN05 hodnotí jednotlivé ukazatele z oblasti aktivity, výnosnosti, zadluţenosti a 
likvidity. Je konstruován na přímo pro české podniky, proto by jeho vypovídací 
schopnost měla být spolehlivá. 
Tabulka 20: Index IN05 (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
  2007 2008 2009 2010 2011 
x1 1,802 1,690 1,956 1,717 1,648 
x2 13,315 2,811 1,114 1,245 -1,762 
x3 0,132 0,027 0,012 0,010 -0,013 
x4 2,143 1,896 1,929 1,643 1,772 
x5 1,364 1,432 1,623 1,413 1,329 
IN05 1,865 0,965 0,899 0,786 0,586 
V roce 2007 Index IN05 vychází v pásmu „podnik tvoří hodnotu“. Toto je ale bohuţel 
poslední rok, kdy se sledovaný podnik do této zóny dostal. V roce 2008 se nachází 
v pásmu šedé zóny, kde, jak jiţ bylo řečeno, nejde určitě, zda podnik spěje k bankrotu či 
nikoliv. Je ale na její hranici s bankrotem. 
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Roky 2009 aţ 2011 se podnik nachází v zóně, kde podnik spěje k bankrotu. Nejhorší 
jsou hodnoty posledních dvou sledovaných období, kdy dochází k neustálému poklesu 
hodnot. Je to způsobeno nejvíce poklesem rentability aktiv, které je přisuzován největší 
význam z jednotlivých ukazatelů. V mínusu poslední rok vychází i úrokové krytí, 
hlavně díky minusovému zisku společnosti. 
 
Graf 21: Index IN05 (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Pokud podnik nepodnikne rázné kroky k jeho záchraně, není vyloučeno, ţe se 
k bankrotu v následujících letech dostane. Nejhorší je situace pokud ukazatele vychází 
kaţdý rok niţší a niţší. 
3.5 Syntéza výsledků finanční analýzy 
Jednotlivé analýzy a ukazatele dokazují, ţe jde o obchodní společnost, která má převahu 
oběţných aktiv nad dlouhodobým majetkem a převahu cizích zdrojů nad vlastními. 
Na základě horizontální analýzy bylo zjištěno, ţe během sledovaného období došlo ke 
sníţení celkových aktiv společnosti, sníţil se jak dlouhodobý majetek, tak oběţný 
majetek. U krátkodobých pohledávek došlo v polovině období sice ke sníţení, ale od té 
doby tyto opět rostou rychlým tempem. Došlo i k rapidnímu sníţení peněz na 
bankovním účtu od začátku období. V pasivech došlo ke sníţení vlastního kapitálu 
v celém sledovaném období a ke zvýšení cizích zdrojů. Navýšily se jak dlouhodobé, tak 
krátkodobé úvěry. Také se za dané období sníţily celkové krátkodobé závazky. 
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V případě výkazu zisků a ztrát došlo k výraznému sníţení trţeb za prodané zboţí o 
téměř 19 % (první sledovaný rok oproti poslednímu roku). Došlo i ke sníţení nákladů 
vynaloţených na prodané zboţí a to o 15,7 %. Také došlo ke sníţení spotřeby materiálu 
a energie, coţ je pozitivním trendem. Výrazně se sníţil provozní výsledek hospodaření 
za celé sledované období.  
Vertikální analýza ukázala sloţení aktiv, pasiv i výkazů zisků a ztráty. V podniku 
převaţují oběţná aktiva nad dlouhodobými aktivy a to v poměru během celého období 
zhruba 30:70. Podnik má velké zásoby, především jde o zásoby zboţí a vysoké 
pohledávky. Z dlouhodobého majetku převaţuje dlouhodobý hmotný majetek, který 
zabírá zhruba 30 % z celkových aktiv. V pasivech převaţují cizí zdroje nad vlastním 
kapitálem, a to v poměru 60:40. Největší poloţkou z cizích zdrojů jsou krátkodobé 
závazky a bankovní úvěry. Ve výkazech zisků a ztrát bylo zjištěno, ţe největší poloţkou 
jsou trţby za prodané zboţí, coţ odpovídá předmětu podnikání. Náklady vynaloţené na 
prodané zboţí se bohuţel zvyšují a přidaná hodnota rapidně klesá. Společnost se potýká 
s klesajícím hospodářským výsledkem, v posledním roce dokonce záporným. 
V rozdílových ukazatelech vyšlo, ţe podnik má dostatek prostředků (především 
oběţných aktiv) v případě brzkých splatných závazků, ale nemá dostatek likvidních 
peněţních prostředků na úhradu svých závazků. Toto řeší kontokorentním úvěrem. 
V případě ukazatele čistého peněţního majetku vychází podnik v pozitivních číslech. 
Situace rentability podniku je alarmující kromě roku 2007, kdy hodnoty vychází velice 
dobře. Nepříznivé výsledky rentability (často i ztrátovosti) jsou způsobeny špatným 
vývojem hospodářského výsledku. Bohuţel mají všechny ukazatele rentability klesající 
trend a jsou hluboko pod doporučenými hodnotami. 
Likvidita podniku vychází dle oborového průměru dobře. Vyšlo zde ale, ţe podnik má 
nadměrnou váhu zásob. Toto jiţ signalizovaly i předešlé analýzy. 
V případě ukazatelů aktivity vyšlo, především v obratu celkových aktiv, ţe by se mělo 
uvaţovat o zvýšení trţeb či odprodání některých aktiv. Měl by se zlepšit obrat zásob a 
doba obratu zásob. V zásobách je vázáno velmi mnoho prostředků po velmi dlouhou 
dobu. To zvyšuje náklady na skladování. Doba obratu zásob dosahuje aţ téměř 100 dní. 
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Společnost je příjemcem obchodního úvěru, své závazky hradí později, neţ jí hradí 
odběratelé pohledávky. 
Dle ukazatelů zadluţenosti bylo zjištěno, ţe podnik má celkem správně nastavenou 
strukturu poměru cizích a vlastních zdrojů. Bohuţel koeficient zadluţenosti ukázal, ţe 
se podnik můţe dostat do situace, ţe nebude moci hradit své závazky. Oborový průměr 
je na tom podobně, v některých letech i hůře neţ analyzovaný podnik.  
Co se týče soustav ukazatelů, Altmanův index vycházel spíše dobře, v posledních letech 
v šedé zóně. Oproti tomu Index IN05 vycházel zezačátku období ukázkově, ale konec 
období signalizuje hrozící bankrot společnosti. Vše můţe být zaviněno špatnou situací 
na trhu – v ČR se méně staví, lidé méně renovují či jiţ zatepleno mají. Pokud společnost 
nepodnikne zásadní kroky k její záchraně, můţe opravdu dojít ke krachu společnosti. 
Společnost je na trhu jiţ 19. rok a doufám, ţe pokud ji vedení společnosti bude chtít 
zachránit, jistě se jí to podaří. Jen se se záchranou musí začít co nejdříve, protoţe dle 
ukazatele IN05 „jiţ včera bylo pozdě“. 
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3.6 SWOT analýza 
V této kapitole budou zmíněny jednotlivé prvky SWOT analýzy. V tabulce lze nalézt 
jak silné a slabé stránky podniku, tak jeho příleţitosti a hrozby. 
Tabulka 21: SWOT analýza (Zdroj: vlastní zpracování) 
Silné stránky (S) Slabé stránky (W) 
 Podnik s tradicí 19 let 
 Zastoupení téměř v celé ČR a SR 
 Doprava zdarma při určitém odběru 
 Poradenství 
 Odborní prodejci, kteří začínající 
„oknaře“ zaučí 
 Sníţení zadluţenosti vůči dodavatelům 
 Doba obratu závazků převyšuje dobu 
obratu pohledávek 
 Finanční struktura s nízkou mírou rizika 
 Příliš velká zásoba zboţí 
 Poslední roky ztrátové hospodaření 
 Sníţení trţeb za sledované období 
 Velké sníţení obchodní marţe 
 Vysoké pohledávky z obch. vztahů 
 Velice dlouhá doba obratu zásob 
 Hrozící bankrot společnosti 
 
Příleţitosti (O) Hrozby (T) 
 Expanze na Slovenském trhu 
 Akvizice nových zákazníků na 
tuzemském trhu 
 Sniţovat náklady vynaloţené na prodané 
zboţí 
 Posílit propagaci podniku 
 Sniţující se poptávka po oknech v ČR 
 Nízká úroveň výstavby nových bytů, 
domů 
 Vysoká intenzita konkurence 
 Zastarání naskladněného zboţí 
 Odchod stávajících zákazníků 
 Zvyšování daňové zátěţe 
 Zvyšování nákladů práce 
 Zaostání v nových trendech za 
konkurencí 
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
Výsledky jednotlivých i souhrnných ukazatelů finanční analýzy nevyšly vţdy příznivě. 
V analyzované společnosti je třeba se zaměřit na oblast sniţování nákladů a sniţování 
celkové hodnoty pohledávek za obchodními partnery. Poslední sledovaný rok 2011 
nevychází pro společnost příznivě téměř v ţádném sledovaném ukazateli a celkový 
vývoj společnosti má negativní trend, proto je třeba s danou situací něco dělat. 
4.1 Sniţování nákladů 
Sniţování nákladů by mělo být prioritou v kaţdé společnosti. Sniţování nákladů má 
pozitivní vliv na výsledek hospodaření, dochází k jeho navyšování, tzn. ţe dále 
ovlivňuje všechny ukazatele, v jejichţ výpočtu se nachází. Samozřejmě nelze sniţovat 
náklady na úkor kvality, ale mělo by odstranit zbytečné plýtvání, ať uţ časem, 
materiálem, majetkem či penězi obecně. 
4.1.1 Zavedení online porad 
Jedna z věcí, které společnost dle mého názoru můţe zjednodušit, jsou porady. Kaţdý 
měsíc jezdí obchodní zástupci a vedoucí skladu na porady z Brna do Ţírovic. Jezdí se 
převáţně jedním automobilem. Od roku 2010, kdy mají přímo na Slovensku obchodní 
zástupce, jezdí i tito nepravidelně, ale zhruba kaţdý druhý měsíc, do Ţírovic. Nyní se 
jezdí z Prešova do Ţírovic a to také jedním vozem.  
Porady, které vedení podniku pořádá, jsou různého charakteru. Jedná se především o 
vzniklých situacích na trhu, o zákaznících, jejich zakázkách a slevách, o dodavatelích, o 
situaci podniku, jak ji zvládnout a o interních záleţitostech, které je třeba vyřešit. 
V případě, ţe by společnost neměla zakoupen spolehlivý antivirový program, bylo by 
moţné, ţe by mohlo dojít k úniku informací. Tato skutečnost je ale zajištěna jiţ 
zakoupeným programem, kterého jiţ ve společnosti vyuţívají vzhledem k uchovávání 
citlivých dat o slevách jednotlivým zákazníkům a jiným interně důleţitým informacím. 
Jednou z moţností, jak sníţit náklady na cestování a náklady celkově, je pořádání porad 
on-line. Není nutné vynakládat peníze na benzín či naftu, dochází k opotřebení vozu a 
čas strávený cestou lze vyuţít efektivněji.  
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Je moţné vyuţití klasických programů jako např. Skype na videohovory nebo si pořídit 
veškeré příslušenství na pořádání videokonferencí. V případě vyuţití první varianty jsou 
pořizovací náklady téměř nulové vzhledem k velké hardwarové vybavenosti podniku 
(všechny notebooky obchodních zástupců mají webkamery a tyto hovory přehledně 
zvládnou). V případě vyuţití videokonferencí by bylo třeba nakoupit veškeré 
příslušenství.  
Vyuţívání videokonferencí se v současné době stálého sniţování nákladů zavádí 
v mnoha podnicích především zásluhou rychlé návratnosti. Ta bývá v řádu několika 
měsíců. Dochází k velké úspoře času a nákladů. V případě vyuţití videokonference 
dochází k bezpečnému přenosu, zařízení je chráněno proti připojení neţádoucích osob. 
Videokonference jsou tedy zcela bezpečné a nehrozí únik informací. Základní 
videokonferenci lze zakoupit za cenu niţší neţ sto tisíc korun. (35) 
V případě vyuţití základní videokonference by společnost dle průměrných cen vyšla na 
125 000 Kč. Záleţí, jakou společnost prodávající videokonference by analyzovaný 
podnik zvolil a jaké poţadavky na vybavení videokonferencí by měl. 
Náklady, které by podnik ušetřil uţitím videokonferencí či online porad jsou uvedeny 
v tabulce 22: 
Tabulka 22: Vyčíslení ročních úspor zavedením online porad (Zdroj: vlastní zpracování) 
Poloţka Ušetřený náklad 
Jízda Brno – Ţírovice a zpět (390 km x 2) 12x ročně, opotřebení vozu  33 696 Kč 
Jízda Prešov – Ţírovice a zpět (839 km x 2) 6x ročně, opotřebení vozu 36 245 Kč 
Projetá nafta Brno – Ţírovice (390 km x 2x (7,5 l/100) x 36,5 Kč x12) 25 623 Kč 
Projetá nafta Prešov – Ţírovice (839 km x 2x (7,5/100) x 36,5 Kč x 6) 27 562 Kč 
Cestovné pro brněnské pracovníky (100 Kč x 3 x 12) 3 600 Kč 
Cestovné pro slovenského obch.  zástupce (600Kč x 2 x 6) 7 200 Kč 
Ubytování pro sl. obch. zástupce (700 Kč x 6) 4 200 Kč 
Celkem 138 126 Kč 
Pozn: Ušetřený náklad vychází ze sazeb náhrad za pouţívání silničních motorových 
vozidel a stravného a stanovení průměrné ceny pohonných hmot pro účely poskytování 
cestovních náhrad pro rok 2013. 
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Zavedením online porad budou zaměstnanci lépe vyuţívat čas, který by jinak strávili na 
cestách na porady. Jak lze vidět dle tabulky 22 úspory ze zavedení online porad 
převyšují náklady jiţ v prvním roce vyuţívání. Návratnost investic zavedení 
videokonference je tedy dříve neţ za rok. Pak jiţ bude docházet jen k úsporám. 
Daný návrh lze společnosti jistě doporučit vzhledem k úsporám, které přináší. 
4.1.2 Zaměstnanci 
V případě, ţe by se společnost rozhodla, ţe nebude expandovat na nové trhy a zůstala 
by ve stávající situaci (trh Česko a Slovensko), není nutné zaměstnávat tolik 
zaměstnanců, jak jich má nyní.  
Stále se sniţující produktivita práce na jednoho zaměstnance je důvodem, proč by 
společnost měla redukovat počet zaměstnanců.  
Tabulka 23: Roční produktivita práce na 1 zaměstnance v tis. Kč (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Období 2007 2008 2009 2010 2011 
Roční produktivita práce na 1 zaměstnance 5684 4876 4418 4247 4619 
Je moţné sníţit počet zaměstnanců v hlavním skladu o 1 pracovníka i v distribučním 
skladu o 1 zaměstnance. Podnik můţe následně lépe finančně ohodnotit své 
zaměstnance a ti si budou své práce více váţit. Zároveň dojde k úsporám na mzdových 
nákladech, na sociální a zdravotním pojištění placeném za zaměstnance. Tato úspora 
nákladů je zřetelná, ale musí se počítat i s dodatečnými náklady, které toto rozhodnutí 
přinese. Především to bude vyplacení odstupného ve výši dvou měsíčních platů pro dva 
propuštěné zaměstnance.  
Při stejném obratu by společnost při sníţení počtu zaměstnanců v posledním 
sledovaném roce dosáhla produktivity práce na 1 zaměstnance ve výši 4883 tis. Kč, coţ 
by podle vývoje této veličiny v tabulce 23 měla bez problémů zvládnout. 
V tabulce 24 jsou vidět průměrné úspory po odejití jednoho pracovníka: 
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Tabulka 24: Průměrné náklady na 1 pracovníka za rok (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
Poloţka  Úspora nákladů 
Průměrné mzdové náklady  318 363 Kč 
Průměrné náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 108 243 Kč 
Průměrné sociální náklady 11 242 Kč 
Pracovní oděv a obuv 2 200 Kč 
Příspěvek na penzijní připojištění (500 Kč x 12) 6 000 Kč 
Příspěvek na stravenky (55% z 50 Kč x 252 dní) 6 930 Kč 
Průměrné osobní náklady celkem 452 978 Kč 
Tabulka ukazuje průměrné náklady pouze na jednoho pracovníka za rok, ale v případě 
navrhovaných změn by šlo o propuštění zaměstnanců dvou. Proto by byla úspora 
dvojnásobná, tedy ve výši 905 956 Kč, coţ není zanedbatelnou poloţkou v nákladech. 
Dodatečné náklady – odstupné, o kterém jiţ bylo řečeno, by bylo průměrně ve výši 
106 121 Kč na oba zaměstnance.  
Propuštění zaměstnanců by v ideálním případě mohlo být provedeno dohodou, pokud 
na to zaměstnanci přistoupí. V opačném případě by byla redukce zaměstnanců řešena 
výpovědí z nadbytečnosti. 
I přes dodatečné náklady tento návrh společnosti doporučuji, jde o velkou úsporu 
nákladů. Ale pouze v případě, ţe by neuvaţovala o proniknutí na nové trhy. V opačném 
případě by rozhodnutí propustit zaměstnance nemělo význam, protoţe se předpokládá 
zvýšení trţeb a zvýšení počtu zakázek, na jejichţ splnění v poţadovaném termínu 
zákazníkem je třeba více zaměstnanců. Tím by došlo i ke zvýšení produktivity na 
jednoho zaměstnance. 
4.2 Řízení pohledávek z obchodního styku 
Sledovaná společnost má dle hodnocených ukazatelů v celém období 2007 – 2011 
krátkodobé pohledávky okolo 25 % z celkových aktiv. V posledním sledovaném období 
se jedná o hodnotu pohledávek z obchodních vztahů ve výši více neţ 23 600 000 Kč, 
coţ jistě není zanedbatelná částka. 
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Pohledávky z obchodního styku jsou nedílnou součástí oběţného majetku, který 
ovlivňuje strukturu aktiv. Pohledávky významným způsobem ovlivňují likviditu 
podniku. 
Krátkodobé pohledávky jsou tvořeny pohledávkami z obchodních vztahů v tomto 
poměru: 
Tabulka 25: Poměr krátkodobých pohledávek a pohledávek z obchodních vztahů (Zdroj: vlastní zpracování) 
 2007 2008 2009 2010 2011 
Krátkodobé pohledávky 100 % 100% 100% 100% 100% 
Pohledávky z obchodních vztahů 93,8 % 91,9 % 96,3 % 95 % 95,5 % 
Také je důleţité sledovat, jaká je skladba pohledávek z obchodních vztahů, zda jsou tyto 
placeny ve splatnosti, či po splatnosti a v jakém časovém odstupu jsou placeny a zda 
jsou vůbec placeny. 
Tabulka 26: Pohledávky z obchodních vztahů celkově a po lhůtě splatnosti (Zdroj: vlastní zpracování) 
 Rok Pohledávky z obch. 
vztahů   
(v tis. Kč) 
Pohl. z obch. vztahů po 
lhůtě splatnosti  
(v tis. Kč) 
Pohl. z obch. vztahů po 
lhůtě splatnosti  
(v %) 
2007 24942 12001 48,12 
2008 25793 17564 68,10 
2009 18049 15396 85,30 
2010 22443 16328 72,75 
2011 23675 15846 66,93 
Z tabulky 26 je patrné, ţe podíl pohledávek z obchodních vztahů po lhůtě splatnosti 
na celkové hodnotě pohledávek je značně vysoký ve všech sledovaných letech. 
Uprostřed období dokonce dosáhly pohledávky po lhůtě splatnosti na více neţ 85 %, 
coţ je nepříznivá hodnota. Poslední roky je trend klesající, coţ značí dobrý vývoj. Je 
důleţité, jak dlouho jsou jednotlivé pohledávky po splatnosti, jaká je platební morálka 
odběratelů. 
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Tabulka 27: Pohledávky z obchodních styků po lhůtě splatnosti (Zdroj: vlastní zpracování dle 19) 
 2007 2008 2009 2010 2011 
 V tis. 
Kč 
% V tis. 
Kč 
% V tis. 
Kč 
% V tis. 
Kč 
% V tis. 
Kč 
% 
Do 30 dní 6242 52,0 7857 44,7 6395 41,5 5021 30,8 5733 36,2 
31 - 60 2828 23,6 3547 20,2 2267 14,7 3157 19,3 1356 8,6 
61 - 90 1054 8,8 2204 12,5 1171 7,6 1520 9,3 1450 9,2 
91 - 180 449 3,7 2484 14,1 1040 6,8 1909 11,7 1142 7,2 
180 a více 1428 11,9 1472 8,4 4523 29,4 4721 28,9 6164 38,9 
Celkem 12 001 100 17 564 100 15 396 100 16 328 100 15 846 100 
Celkový vývoj pohledávek z obchodních styků po lhůtě splatnosti není nijak příznivý. 
Zvyšuje se poměr pohledávek po splatnosti 180 dní a více, coţ pro podnik není 
ţádoucím jevem. K těmto jsou ve společnosti kaţdoročně vytvářeny zákonné opravné 
poloţky k pohledávkám. 
Nejvíce pohledávek z obchodních vztahů po splatnosti eviduje společnost do 30 dní. 
Dále podnik zaznamenává velkou část svých pohledávek po splatnosti v rozmezí 31- 60 
dní. Poloţky v rozmezí 61 aţ 90 dnů a 91 aţ 180 dní jsou spíše zanedbatelnými 
pohledávkami. 
4.2.1 Skonto  
Jednou z moţností, jak motivovat odběratele k dřívějším platbám je poskytování skonta. 
Tato sleva se poskytuje odběrateli za určitých předem daných podmínek. Většinou se 
poskytuje předem dohodnutá sleva z celé dodávky, pokud odběratel zaplatí do 
dohodnuté doby. Pokud zaplatí aţ po uplynutí této doby, cena dodávky se o skonto 
nesniţuje.  
Sleva se určuje v % z celkové dodávky zboţí a bývá většinou označována jako např. 
(3/30), (0/60), coţ znamená, ţe pokud zákazník zaplatí do 30 dní, dostane slevu ve výši 
3 %, pokud později, ţádnou slevu nedostane, zaplatí tedy celou částku za zboţí. 
V případě, ţe podnik bude tuto slevu z dodávky poskytovat, je třeba určit, kolik procent 
se podniku vyplatí poskytnout slevu a v jakém časovém intervalu.  
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Aby bylo z hlediska podniku poskytnutí skonta výhodné a nestalo se pro podnik 
ztrátovým, musí platit, ţe: 
 
Vzorec 28: Rovnice skonta (Zdroj: 36), str. 63) 
kde: 
 HDs  - hodnota dodávky sníţení o skonto v Kč 
it - „přepočtená“ alternativní výnosová míra 
HD - fakturovaná hodnota dodávky  
Hodnotu dodávky sníţenou o skonto lze vypočítat dle vzorce: 
 
Vzorec 29: Hodnota dodávky sníţená o skonto (Zdroj: 36), str. 63) 
is - sazba skonta (ve tvaru indexu): 
 
Vzorec 30: Maximální výše sazby skonta (Zdroj: 36), str. 63) 
„Přepočtenou“ alternativní výnosovou mírou je myšlen přepočet na počet dnů, které 
uplynou mezi standardní dobou splatnosti a dobou pro vyuţití skonta: 
 
Vzorec 31: „Přepočtená“ alternativní výnosová míra (Zdroj: 36), str. 63) 
kde: 
T  - počet dnů, které uplynou mezi standardní dobou splatnosti a dobou pro vyuţití 
skonta ( T = doba splatnosti obch. úvěru ve dnech – lhůta pro poskytnutí skonta) 
i - alternativní výnosová míra 
Doba splatnosti faktur jednotlivých odběratelů se samozřejmě liší. Nejvíce mají 
jednotliví odběratelé splatnost 60 a 90 dní na fakturu. Proto bude zavedeno skonto pro 
tyto dvě skupiny odběratelů. 
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Skonto pro odběratele se splatností faktur 60 dní 
Podnik TOR Cheb, spol. s r.o. se rozhodl poskytnout slevu odběratelům za dřívější 
platbu jednotlivých dodávek. Průměrná hodnota dodávky v této skupině odběratelů činí 
85 000 Kč. Byly stanoveny platební podmínky (x/20), (0/60); tzn., ţe pokud zákazník 
zaplatí do 20 dní, bude mu poskytnuta sleva, pokud zaplatí aţ za 60 dní, slevu neobdrţí.  
Jako náklad kapitálu byla zvolena alternativní úroková míra kontokorentního úvěru, 
který podnik vyuţívá a která v roce 2011 činila 2, 8 %. (19) Nyní je nutné určit, jakou 
slevu z dodávky si podnik můţe dovolit poskytnout, aniţ by pro něj tato sleva způsobila 
ztrátu. 
Výpočet skonta: 
 
 
 
Platební podmínka by tedy měla znít (0,31/20), (0/60). Je dobré výpočtům udělat 
kontrolu, zda platí pravidlo uvedeného vzorce 28: 
 
 
Z výpočtu je patrné, ţe vyšší skonto pro odběratele si podnik nemůţe dovolit, jinak by 
pro něj bylo zavedení skonta ztrátové. 
Skonto pro odběratele se splatností faktur 90 dní 
Podnik TOR Cheb, spol. s r.o. se rozhodl poskytnout slevu odběratelům za dřívější 
platbu jednotlivých dodávek. Průměrná hodnota dodávky v této skupině odběratelů činí 
125 000 Kč. Byly stanoveny platební podmínky (x/20), (0/90); tzn., ţe pokud zákazník 
zaplatí do 20 dní, bude mu poskytnuta sleva, pokud zaplatí aţ za 90 dní, slevu neobdrţí.  
Výpočet skonta je následující: 
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Platební podmínka pro odběratele s 90denní splatností je (0,54/20), (0/90). Stejně jako 
v předchozím případě bude proveden kontrolní výpočet: 
 
 
Pro odběratele společnosti TOR Cheb, spol. s r.o. bude výhodnější dělat objednávky 
s vyšší hodnotou, neţ byly zvyklí a pak se jim vyuţití skonta vyplatí.  
Skonto bylo nabídnuto odběratelům, kteří uskutečňují 70 % trţeb za zboţí společnosti a 
zároveň mají stejný podíl na pohledávkách z obchodních vztahů. Tuto nabídnutou slevu, 
vzhledem k její výši, předpokládaně vyuţije 10 % velkoobchodních zákazníků.  
Tabulka 28: Hodnota pohledávek, která bude ovlivněna skontem (Zdroj: vlastní zpracování) 
Poloţka Hodnota 
Celková hodnota pohledávek 23 675 000 Kč 
Skonto nabídnuto 70 % odběratelů 16 572 500 Kč 
Skonto vyuţije 10 % odběratelů 2 367 500 Kč 
Celkový předpoklad vyuţití skonta je vzhledem k jeho výši ze strany 30 % odběratelů, 
kteří mají splatnost faktur za 60 dní a ze 70 % zákazníky, kteří mají splatnost faktur 90 
dní. Volnými prostředky by společnost uhradila část dlouhodobého závazku, který má 
ve výši 3 mil. Kč za úrok 3 % p.a. 
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Tabulka 29: Vliv skonta na hospodaření podniku (Zdroj: vlastní zpracování) 
Uvolnění kapitálu 2 367 500 Kč 
Náklady skonta 
 
 administrativní náklady 25 000 Kč 
 celková výše poskytnutých slev 
 
 odběratelé s dobou splatnosti 60 dní 2 202 Kč 
 odběratelé s dobou splatnosti 90 dní 8 950 Kč 
Celkové náklady 36 152 Kč 
Úspora 
 
 splacení části dlouhodobého závazku 71 025 Kč 
        (3 % z 2 367 500 Kč)  
 
Celková úspora (úspora-náklady) 34 873 Kč 
Jak lze vidět v tabulce 29, v případě, ţe by společnost dodrţela výši skonta a došlo by 
k předpokládanému zájmu o skonto, byly by úspory ze skonta po odečtení nákladů na 
skonto ve výši téměř 35 000 Kč. Tato úspora je počítána jako úspora roční. 
Administrativní náklady zahrnují veškeré výdaje na informování zákazníků o slevě, 
propočet jednotlivých slev u zákazníků, kontrola správnosti zaplacených faktur a 
veškeré výdaje se skontem související. 
V následujících tabulkách 30 a 31 lze vidět, jaký vliv má skonto na jednotlivé poloţky 
v rozvaze.  
Tabulka 30: Zjednodušená rozvaha před zavedením skonta (Zdroj: vlastní pracování dle 19) 
Rozvaha k 31. 12. 2011 
Aktiva (v tis. Kč) Pasiva (v tis. Kč) 
Dlouhodobý majetek 29 287 Vlastní kapitál 37 872 
Oběţná aktiva 70 663 Základní kapitál 5 000 
Zásoby 45 564 Cizí zdroje 60 930 
Krátkodobé pohledávky 24 795 Dlouhodobé závazky 867 
Pohledávky z obchodních vztahů 23 675 Krátkodobé závazky 34 335 
Krátkodobý finanční majetek 304 Bankovní úvěry a výpomoci 25 728 
Časové rozlišení 452 Časové rozlišení 1 600 
Aktiva celkem 100 402 Pasiva celkem 100 402 
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V tabulce 31 zjednodušené rozvahy po zavedení skonta je vidět sníţení celkových aktiv 
a pasiv. V aktivech jde především o sníţení pohledávek z obchodních vztahů. 
V pasivech došlo ke sníţení bankovních úvěrů. Ke zvýšení došlo pouze u poloţky 
krátkodobého finančního majetku, kde došlo ke zvýšení především díky úsporám ze 
skonta. Dlouhodobý bankovní úvěr byl sníţen ze 3 mil. Kč na 632 500 Kč. Zvýšil se 
pouze vlastní kapitál o výsledek hospodaření zásluhou úspor ze zavedení skonta 
(sníţení nákladů). 
Tabulka 31: Zjednodušená rozvaha po zavedení skonta (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rozvaha k 31. 12. 2011 
Aktiva (v tis. Kč) Pasiva (v tis. Kč) 
Dlouhodobý majetek 29 287 Vlastní kapitál 37 907 
Oběţná aktiva 68 333 Základní kapitál 5 000 
Zásoby 45 564 Cizí zdroje 58 563 
Krátkodobé pohledávky 22 428 Dlouhodobé závazky 867 
Pohledávky z obchodních vztahů 21 308 Krátkodobé závazky 34 335 
Krátkodobý finanční majetek 339 Bankovní úvěry a výpomoci 23 361 
Časové rozlišení 452 Časové rozlišení 1 600 
Aktiva celkem 98 070 Pasiva celkem 98 070 
V případě zavedení skonta by se společnosti zlepšily hodnoty vybraných ukazatelů 
likvidity, zadluţenosti a řízení aktiv. U ukazatelů likvidity jde o zlepšení jak běţné 
likvidity, tak likvidity pohotové. Běţná likvidita je nyní na hodnotě 1,99 oproti 
původním 1,33. Pohotová likvidita nyní vykazuje 0,66 oproti původním 0,47. Pohotová 
likvidita se tedy začíná přibliţovat oborovým průměrům, oproti kterým byla původně 
niţší.  
Doba obratu pohledávek se zlepšila z původních 48,5 dne na nynějších 43,66 dní. Došlo 
tedy k urychlení inkasa pohledávek. Také došlo ke zlepšení vyuţít aktiv, protoţe 
ukazatel obratu celkových aktiv nyní udává 1,79 oproti původním 1,75. Také vázanost 
aktiv se sníţila na 0,56 a celková zadluţenost podniku klesla na 0,6 z původních 0,61. 
Koeficient zadluţenosti se také sníţil na 1,54 oproti původním 1,61. Podnik je tedy nyní 
méně zadluţený, dokáţe se více samofinancovat a lépe vyuţívá svá aktiva. 
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Vzhledem k úsporám ze skonta a zlepšení hodnot ukazatelů lze pro podnik zavedení 
skonta doporučit. 
4.2.2 Faktoring 
Faktoring je jedna z forem financování podniku, která je zaloţena na postoupení 
pohledávek z obchodního styku před jejich splatností. Faktora zde přestavuje banka či 
jiná specializovaná instituce. V případě postoupení pohledávky se konkrétní banka či 
instituce stává novým věřitelem. 
Pohledávky z obchodního styku by měla splňovat následující poţadavky: 
 Doba splatnosti pohledávky nesmí být delší neţ 180 dní, 
 pohledávka vznikla na základě dodavatelského nezajištěného úvěru, 
 s pohledávkou nesmí být spojena jiná práva třetích osob, 
 musí existovat moţnost postoupení pohledávky, 
 pohledávka je za subjektem pro faktoringovou společnost a akceptovatelnou 
bonitou a z přijatelné země. (36), str. 113-114) 
Náklady na faktoring ve většině případů se skládají ze dvou sloţek, to z faktoringového 
poplatku a úroku. Faktoringový poplatek souvisí s administrativními úkony, jako je 
např. postoupení pohledávky či správa pohledávek. Daný poplatek je stanoven 
procentuálně z nominální hodnoty pohledávky. Úrok je účtován z čerpaných částek a 
pohybuje se na úrovni sazeb kontokorentních úvěrů. (37), str. 96) 
Faktoring se vyskytuje ve dvou základních formách, a to jako: 
 regresní faktoring a 
 bezregresní faktoring. 
V případě vyuţití regresního faktoringu faktoringová společnost nenese riziko 
platební neschopnosti či platební nevůle odběratele. Po tom, co uplyne sjednaná doba je 
pohledávka „vrácena“ postupiteli. (37), str. 96) 
V případě bezregresního faktoringu faktor nese riziko platební neschopnosti či 
platební nevůle dluţníka, a to do výše předem stanoveného limitu. Cena za převzetí 
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tohoto rizika se započítává do provize faktoringové společnosti a odvíjí se od ceny 
pojištění pohledávek. (37), str. 96) 
Výhody faktoringu: 
 rychlé obdrţení peněţních prostředků dříve vázaných v pohledávkách, 
 flexibilní financování umoţňující zlepšení finančního plánování, (38) 
 výrazné sníţení administrativy, (38) 
 moţnost prodlouţení platební podmínky pro své odběratele a tím zvýšit 
konkurenceschopnost (38) 
Hodnoty, se kterými se bude pracovat v případě aplikace faktoringu na společnost, jsou 
z roku 2011, stejně, jako tomu bylo v případě skonta. Tuzemské trţby společnosti tvoří 
90 % z celkových trţeb, 10 % z nich jsou trţby dosaţené na Slovensku. Ve stejném 
poměru jsou brány pohledávky. 90 % z nich jsou tedy tvořeny za obchodními partnery 
v tuzemsku, coţ je 21 307 500 Kč a jen tyto budou předmětem faktoringu.  
Pohledávky po lhůtě splatnosti činí v roce 2011 celkově 15 846 000 Kč, coţ je 66,93 %. 
Tuzemské pohledávky z obchodního styku po splatnosti činí 14 261 110 Kč. Tzn. ţe 
pohledávky před lhůtou splatnosti jsou 7 046 390 Kč. Roční obrat společnosti 
v posledním sledovaném roce se pohybuje okolo 178 mil. Kč. Eliminace nedobytných 
pohledávek byla stanovena dle poslední rozvahy společnosti, a to ve výši 4 119 tis. Kč.  
V případě aplikace faktoringu na podnik TOR Cheb, spol. s r.o. bude vyuţita společnost 
ČSOB Faktoring, a.s., která patří do finanční skupiny ČSOB. S touto finanční skupinou 
má společnost výborné zkušenosti a jiţ spolu dlouhodobě spolupracují. V bance ČSOB 
má společnost zřízen jak kontokorentní, tak revolvingový úvěr.  Společnost ČSOB 
Faktoring by v daném případě převzala pohledávky ve výši 6,5 mil. Kč, které uznala za 
dostatečně bonitní.  
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Tabulka 32: Zjednodušená rozvaha před zavedením faktoringu (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rozvaha k 31. 12. 2011 
Aktiva (v tis. Kč) Pasiva (v tis. Kč) 
Dlouhodobý majetek 29 287 Vlastní kapitál 37 872 
Oběţná aktiva 70 663 Základní kapitál 5 000 
Zásoby 45 564 Cizí zdroje 60 930 
Krátkodobé pohledávky 24 795 Dlouhodobé závazky 867 
Pohledávky z obchodních vztahů 23 675 Krátkodobé závazky 34 335 
Krátkodobý finanční majetek 304 Bankovní úvěry a výpomoci 25 728 
Časové rozlišení 452 Časové rozlišení 1 600 
Aktiva celkem 100 402 Pasiva celkem 100 402 
ČSOB Faktoring a.s. poţaduje v případě bezregresního faktoringu úrok, který je 
v současné době ve výši kontokorentního financování, coţ u společnosti TOR Cheb, 
spol. s r.o. znamená úrok 2, 8 % p.a. Dále je poţadován faktoringový poplatek, který se 
odvíjí od ročního obratu a pro sledovanou společnost byl stanoven ve výši 1 % 
z hodnoty postoupených pohledávek. Dalším nákladem faktoringu je poplatek za 
převzetí rizika neplacení, který je ve výši 0,5 % z nominální hodnoty postoupených 
pohledávek. Posledním poplatkem je poplatek za vyuţívání elektronické aplikace  
FaktorLink, kterou bych společnosti doporučila vyuţít. Společnost ČSOB Faktoring a.s. 
vyplatí společnosti TOR Cheb, spol. s r.o. 80 % z celkové hodnoty pohledávky 
v okamţiku vystavení faktury, sledovaná společnost nese spoluúčast ve výši 20 %. (38) 
Uvolněné finanční prostředky se daná společnost rozhodla vyuţít na splacení 
dlouhodobého úvěru, který má ve výši 3 mil. Kč s úrokovou sazbou 3 % p.a. Zůstatek 
prostředků podnik plánuje ponechat na bankovním účtu společnosti. 
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Tabulka 33: Vliv faktoringu na výsledek hospodaření (Zdroj: vlastní zpracování dle 39), str. 90) 
Poloţka Hodnota v Kč 
Průměrná výše pohledávek převzatých faktorem 6 500 000 
Zajištění ve výši 20 % 1 300 000 
Uvolněný kapitál vázaný v pohledávkách  5 200 000 
Náklady faktoringu 
 
 Faktoringový poplatek 1% 65 000 
 Úroky (2,8 %) z čerpaných prostředků 145 600 
 Poplatek za převzetí rizika neplacení 0,5 % 32 500 
 Poplatek za vyuţívání elektronické aplikace FactorLink  
(450 Kč x 12 měsíců) 
5400 
Celkem náklady 248 500 
Úspora faktoringu 
 
 Splacení dlouhodobého závazku ve výši 3 000 000 
(náklady 3 % z 3 000 000) 
90000 
 Eliminace nedobytných pohledávek 4 119 000 
Úspora celkem 4 209 000 
ÚSPORA CELKEM (úspora – náklady) 3 960 500 
Tabulka 33 ukazuje, ţe zavedením faktoringu ve společnosti TOR Cheb, spol. s r.o. 
dojde k úsporám téměř 4 mil. Kč. Náklady faktoringu sice nejsou nízké, ale tuto 
skutečnost vykompenzuje vysoká eliminace nedobytných pohledávek a úspory ze 
splacení dlouhodobého úvěru. 
V následující tabulce 34 lze vidět sníţení aktiv i pasiv oproti stavu před zavedením 
faktoringu. Došlo ke sníţení oběţných aktiv vlivem zřetelného sníţení pohledávek 
z obchodních vztahů. Tyto byly sníţeny o 6 500 tis. Kč. Vznikla také nová pohledávka 
a to vůči faktorovi ve výši 20 % zajištění postoupených pohledávek. Zvýšily se finanční 
prostředky na bankovním účtu o 2,2 mil. Kč oproti původnímu stavu. Z pasiv došlo ke 
sníţení cizích zdrojů a to především v poloţce bankovních úvěrů a výpomocí. Zde byl 
zaplacen dlouhodobý závazek, který činil 3 mil. Kč. 
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Tabulka 34: Zjednodušená rozvaha po zavedení faktoringu (Zdroj: vlastní zpracování) 
Rozvaha k 31.12.2011 
Aktiva (v tis. Kč) Pasiva (v tis. Kč) 
Dlouhodobý majetek  29 287 Vlastní kapitál 37 872 
Oběţná aktiva 67 663 Základní kapitál 5 000 
Zásoby 45 564 Cizí zdroje 57 930 
Krátkodobé pohledávky 19 595 Dlouhodobé závazky 867 
Pohledávky z obchodních vztahů 17 175 Krátkodobé závazky 34 335 
Pohledávky vůči faktorovi 1 300 Bankovní úvěry a výpomoci 22 728 
Krátkodobý finanční majetek 2 504 Časové rozlišení 1 600 
Časové rozlišení 452    
Aktiva celkem 97 402 Pasiva celkem 97 402 
Zavedení faktoringu ve společnosti TOR Cheb, spol. s r.o. má jednoznačně vliv na 
určité ukazatele finanční analýzy. Zřetelně se sníţila doba obratu pohledávek 
z původních 48, 51 dní na 35, 2 dní.  
Uplatnění faktoringu ve společnosti by mělo také vliv na ukazatele likvidity. Běţná 
likvidita se dostává z původní hodnoty 1,33 na 1,97. V případě pohotové likvidity došlo 
ke zlepšení hodnot, a to z původních 0,47 na 0,64. Hodnota se pomalu přibliţuje 
oborovému průměru, který v roce 2011 dosahuje 0,96.  Okamţitá likvidita se nyní téměř 
blíţí oborovému průměru, její hodnota je 0,07. 
Obrat celkových aktiv se zvýšil na 1, 8 oproti původní 1,75, coţ je pozitivní jev. Nyní 
se hodnoty téměř dostávají k oborovým průměrům a zároveň jsou v doporučených 
hodnotách. Vázanost aktiv se sníţila na 0,55 – toto sníţení je pro podnik výhodné. 
Podnik nezvyšuje finanční zdroje, a přesto expanduje. Celková zadluţenost se sníţila 
z původní hodnoty 0,61 na nynějších 0,59. Ke sníţení došlo i v případě koeficientu 
zadluţenosti a to z 1,61 na 1,53. 
Vzhledem k tomu, ţe při zavedení faktoringu dojde k velké úspoře prostředků 
společnosti a ke zlepšení vybraných ukazatelů likvidity, zadluţenosti i aktivity, realizaci 
daného návrhu analyzované společnosti doporučuji. 
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ZÁVĚR 
Hlavním cílem diplomové práce bylo na základě vybraných metod finanční analýzy 
zhodnotit finanční situaci podniku TOR Cheb, spol. s r.o. a formulovat návrhy na 
zlepšení v problémových oblastech finančního hospodaření. 
Diplomová práce je zaměřena na podnik TOR Cheb, spol. s r.o., který je velkoobchodní 
společností prodávající vše pro výrobu oken a dveří výrobcům. Práce je rozdělena do tří 
základních částí a to na část teoretickou, analytickou a část návrhovou. 
V teoretické části bylo vysvětleno, co je to finanční analýza, její metody a uţivatelé. 
Dále byly popsány finanční výkazy a jednotlivé ukazatele finanční analýzy. 
Na začátku analytické části můţete nalézt popis analyzovaného podniku. V další části 
této kapitoly je uvedena strategická analýza, a to analýza obecného a oborového okolí. 
Jako analýza obecného okolí byla pouţita SLEPT analýza a v případě analýzy 
oborového okolí byla aplikován Porterův model pěti konkurenčních sil. Na tuto část 
práce navazovala samotná finanční analýza sledovaného podniku, která byla zaměřena 
na období od roku 2007 aţ 2011. Ve finanční analýze podniku byly sledovány ukazatele 
rozdílové, poměrové, horizontální a vertikální analýza a soustavy ukazatelů.  
Finanční ukazatele upozornily na sníţení celkových trţeb ve sledovaném období o 
téměř 19 %, ale sníţení nákladů tak výrazné nebylo. Také došlo k výraznému sníţení 
provozního výsledku hospodaření za celé sledované období. Situace rentability podniku 
je alarmující téměř ve všech sledovaných období, rentabilita má klesající trend a je pod 
doporučenými hodnotami. Likvidita podniku vyšla příznivě v porovnání s oborovým 
průměrem. Podnik disponuje velkou hodnotou zásob. Dle ukazatelů zadluţenosti můţe 
dojít k situaci, ţe podnik nebude schopen platit své závazky. Tento stav se nachází i 
v oboru. Soustavy ukazatelů predikují hrozící úpadek společnosti vzhledem ke 
špatnému výsledku hospodaření. Celkové výsledky finanční analýzy jsou shrnuty 
v podkapitole syntéza finančních výsledků. Konec této kapitoly je věnován SWOT 
analýze, která shrnula silné a slabé stránky podniku a jeho příleţitosti a hrozby, které 
vyšly z předchozích analýz. 
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Poslední stěţejní kapitola je věnována vlastním návrhům řešení stávající situace 
podniku. Protoţe v současné době je trend sniţování nákladů, byl tento koncept navrţen 
i sledované společnosti. Ke sniţování nákladů by mělo dojít v případě porad 
společnosti. Bylo doporučeno zavedení online porad. Další sníţení nákladů je moţné 
v osobních nákladech, a to v případě propuštění dvou zaměstnanců. Největší část této 
kapitoly zabírá řízení pohledávek z obchodního styku. Této podkapitole byl věnován 
zásadní význam.  
Podniku bylo doporučeno zavedení skonta pro odběratele. Úspora, která vyplynula 
z daného návrhu sice byla ve vztahu k obratu podniku nízká, nicméně přínosná. Tímto 
opatřením se také zlepšily hodnoty jednotlivých ukazatelů likvidity, zadluţenosti i 
aktivity. Došlo i ke zlepšení ukazatele doba obratu pohledávek, coţ bylo účelem. 
Dalším návrhem bylo vyuţití faktoringu. Faktoring představuje odkup krátkodobých 
pohledávek před dobou jejich splatnosti. Doporučovaný zde byl bezregresní faktoring 
vzhledem k vysokým pohledávkám po splatnosti. Úspora zde vyšla téměř 4 mil. Kč a 
tento návrh nelze jinak neţ doporučit. Také jednotlivé ukazatele dospěly k lepším 
výsledkům, neţ byly ty původní. Došlo ke zřetelnému sníţení doby obratu pohledávek, 
zvýšila se doba obratu aktiv a sníţila se zadluţenost podniku. Jednotliví ukazatelé 
likvidity podniku dosáhli lepších hodnot. 
Přínos této diplomové práce spočívá v celkovém zhodnocení analyzovaného podniku 
v čase, jeho rentability, likvidity, aktivity i zadluţenosti, ve strategické analýze, která 
zjistila jednotlivé příleţitosti a hrozby a silné a slabé stránky společnosti. Největší 
přínos lze spatřovat v jednotlivých doporučení pro zlepšení situace podniku, kdy 
dochází ke sniţování nákladů na provoz podniku, sniţování pohledávek z obchodních 
vztahů. Tyto doporučení vylepšují hodnoty sledovaných ukazatelů, které se pak blíţí 
k doporučeným hodnotám i oborovým průměrům nebo jich přímo dosahují. 
Závěrem lze říci, ţe podnik TOR Cheb, spol. s r.o. je společností s dlouhodobou tradicí, 
která se poslední roky potýká s horší finanční situací. Pokud bude pokračovat ve 
sledování ukazatelů finanční analýzy a vyuţije navrhovaných doporučení, jeho situace 
se můţe v následujících letech značně zlepšit. Potenciál se v podniku nachází, nyní je 
třeba jen zvolit cestu záchrany podniku.  
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Příloha 1: Rozvaha, aktiva 2007 - 2011 
ROZVAHA (v tis. Kč) 2007 2008 2009 2010 2011 
AKTIVA CELKEM 104841 101963 83862 100751 100402 
Dlouhodobý majetek 31176 30896 30022 30740 29287 
Dlouhodobý nehmotný majetek 1377 401 112 520 362 
Software 1377 401 112 424 193 
Nedok. dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 96 169 
Dlouhodobý hmotný majetek 29799 30495 29778 30095 28796 
Pozemky 1108 1075 1075 1075 1065 
Stavby 24223 25667 24744 24246 23438 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 
3142 3407 3435 4089 3608 
Nedok. dlouhodobý hmotný majetek 1326 346 524 685 685 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0 132 125 129 
Podíly v ovládaných a řízených 
osobách 
0 0 132 125 129 
Oběţná aktiva 72124 69958 53344 69363 70663 
Zásoby 43211 41040 33052 44706 45564 
Materiál 18 18 17 15 15 
Zboţí 43193 41022 33035 44691 45549 
Dlouhodobé pohledávky 0 700 700 700 0 
Jiné pohledávky 0 700 700 700 0 
Krátkodobé pohledávky 26584 28079 18743 23635 24795 
Pohledávky z obchodních vztahů 24942 25793 18049 22443 23675 
Stát - daňové pohledávky 0 1975 119 0 41 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 1289 206 353 337 416 
Dohadné účty aktivní 147 0 106 455 601 
Jiné pohledávky 206 105 116 400 62 
Krátkodobý finanční majetek 2329 139 849 322 304 
Peníze 68 75 77 114 123 
Účty v bankách 2261 64 772 208 181 
Časové rozlišení 1541 1109 496 648 452 
Náklady příštích období 1406 1103 493 648 452 
Příjmy příštích období 135 6 3 0 0 
 
  
  
Příloha 2: Rozvaha, pasiva 2007 - 2011 
ROZVAHA (v tis. Kč) 2007 2008 2009 2010 2011 
PASIVA CELKEM 104841 101963 83862 100751 100402 
Vlastní kapitál 44212 39640 39633 39788 37872 
Základní kapitál 5000 5000 5000 5000 5000 
Základní kapitál 5000 5000 5000 5000 5000 
Kapitálové fondy 0 0 0 -7 -3 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 
0 0 0 -7 -3 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 
500 500 500 500 500 
Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 500 500 500 500 500 
Výsledek hospodaření minulých let 29469 32710 34140 34133 34296 
Nerozdělený zisk minulých let 29469 32710 34140 34133 34296 
Výsledek hospodaření běžného období 9243 1430 -7 162 -1921 
Cizí zdroje 58176 60326 42882 58682 60930 
Dlouhodobé závazky 308 1013 607 1232 867 
Jiné závazky 0 768 320 936 630 
Odloţený daňový závazek 308 245 287 296 237 
Krátkodobé závazky 37749 32878 15031 31211 34335 
Závazky z obchodních vztahů 34142 29325 12998 29055 31651 
Závazky ke společníkům, členům 
druţstva a k účastníkům sdruţení 
79 907 43 40 42 
Závazky k zaměstnancům 824 765 730 711 764 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 
540 487 457 473 491 
Stát - daňové závazky a dotace 1835 1212 567 683 1098 
Krátkodobé přijaté zálohy 67 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 262 163 218 220 260 
Jiné závazky 0 19 18 29 29 
Bankovní úvěry a výpomoci 20119 26435 27244 26239 25728 
Bankovní úvěry dlouhodobé 4998 10470 9414 8358 6876 
Krátkodobé bankovní úvěry 15121 15965 17830 17881 18852 
Časové rozlišení 2453 1997 1247 2281 1600 
Výdaje příštích období 2453 1997 1347 2281 1600 
 
  
  
Příloha 3: Výkaz zisků a ztrát 2007 - 2011 
VÝKAZ ZISKŮ A ZTRÁT (v tis. Kč) 2007 2008 2009 2010 2011 
Trţby za prodej zboţí 215734 185062 158914 161137 175065 
Náklady vynaložené na prodané zboží 166284 141862 120269 125823 140138 
Obchodní marţe 49450 43200 38645 35314 34927 
Výkony 258 231 120 232 465 
Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb 258 231 120 232 465 
Výkonová spotřeba 16742 15136 13420 13308 12462 
Spotřeba materiálu a energie 4134 4355 3662 3962 3584 
Sluţby 12608 10781 9758 9346 8878 
Přidaná hodnota 32966 28295 25345 22238 22930 
Osobní náklady 18063 17460 16939 17910 18359 
Mzdové náklady 13119 12668 12409 13075 13392 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 4569 4408 4152 4425 4550 
Sociální náklady 375 384 378 410 417 
Daně a poplatky 522 411 311 306 323 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku 
3689 3298 2532 2917 3155 
Trţby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 
4147 4644 5 871 148 
Trţby z prodeje dlouhodobého majetku  4144 4641 1 871 122 
Trţby z prodeje materiálu 3 3 4 0 26 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a 
materiálu 
1460 4878 0 761 17 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 1460 4878 0 761 17 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a komplexních nákladů příštích období 
-22 35 2743 11 61 
Ostatní provozní výnosy 1045 205 448 499 704 
Ostatní provozní náklady 1142 867 1311 1383 829 
Provozní výsledek hospodaření 13304 6195 1962 320 1038 
Výnosové úroky 7 6 38 37 5 
Nákladové úroky 1041 965 939 826 717 
Ostatní finanční výnosy 3493 3216 2201 2763 1566 
Ostatní finanční náklady 2868 6655 3155 2092 3872 
Finanční výsledek hospodaření -409 -4398 -1855 -118 -3018 
Daň z příjmů za běžnou činnost 3577 318 114 40 -59 
splatná 3269 381 72 31 0 
odloţená 308 -63 42 9 -59 
Výsledek hospodaření za běţnou činnost 9318 1479 -7 162 -1921 
Mimořádné náklady 75 49 0 0 0 
Mimořádný výsledek hospodaření -75 -49 0 0 0 
Výsledek hospodaření za účetní období 9243 1430 -7 162 -1921 
Výsledek hospodaření před zdaněním 12820 1748 107 202 -1980 
 
